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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
EDP Renovaveis, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de EDP Renovaveis, S.A. (la “Sociedad™) que comprenden
el balance de situacion al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la
formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta
y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada
en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2011 asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos'y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.
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EDP Renovaveis, S.A.

Balances de Situacion
al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de Euros)

Activo
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a empresas del grupo
Derivados
Inversiones financieras a largo plazo
Activos por impuesto diferido
Total activos no corrientes
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes, empresas del grupo y asociadas corto plazo
Deudores varios
Personal
Otros créditos con las Administraciones Publicas
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Valores representativos de deuda
Derivados
Otras inversiones

Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria
Otros activos liquidos equivalentes
Total activos corrientes

Total activo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.

Nota 2011 2010
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12 788 182.767
788 134

- 182.633

669.217 673.215
9.166.293  8.814.938




EDP Renovaveis, S.A.

Balances de Situacion
al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de Euros)

Patrimonio Neto y Pasivo Nota 2011 2010

Fondos propios
Capital 13.a  4.361.541 4.361.541
Prima de emision 1.228.451 1.228.451
Reservas 152.371 108.280
Resultado del ejercicio 59.018 44.091
Total patrimonio neto 5.801.381  5.742.363
Provisiones a largo plazo 1.015 -
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 14 1.015 -
Deudas a largo plazo 79.184 144.049
Derivados 11 79.184 144.049
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 16.a 2.986.433  2.799.548
Pasivos por impuesto diferido 18 28.117 30.621
Total pasivos no corrientes 3.094.749  2.974.218
Provisiones a corto plazo 14 - 13.766
Deudas corto plazo 16.b 451 1.324
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 16.a 250.746 60.964
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18.966 22.303
Proveedores a corto plazo 16.c 1.555 1.689
Proveedores, empresas del grupo y asociadas a corto plazo 16.c 13.106 16.579
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 16.c 4.022 3.838
Otras deudas con las Administraciones Publicas 18 283 197
Total pasivos corrientes 270.163 98.357
Total patrimonio neto y pasivo 9.166.293  8.814.938

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.



EDP Renovaveis, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

correspondientes a los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresadas en miles de Euros)

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios

Trabajos realizados por la empresa para su activo

Otros ingresos de explotacion
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente

Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
Otros gastos de gestion
Amortizacion de inmovilizado
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado
Resultado de explotacion
Ingresos financieros
De valores negociables y de créditos del activo inmovilizado
De terceros
Gastos financieros
Por deudas con empresas del grupo y asociadas
Por deudas con terceros
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
Diferencias de cambio
Resultado financiero
Resultado antes de impuestos
Impuestos sobre beneficios
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas

OPERACIONES INTERRUMPIDAS

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.

Nota 2011 2010
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EDP Renovaveis, S.A.

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2011 y 2010
A) Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de Euros)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el
patrimonio neto

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ajustes de activos o pasivos no financieros

Nota 2011 2010
59.018 44.091
59.018 44.091

Total de ingresos y gastos reconocidos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.




EDP Renovaveis, S.A.

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 y 2010

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresado en miles de Euros)

Costes Resultado

Prima de Ampliacién del
Entidad Capital emision  Reservas  de Capital  ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2010 4.361.541 1.228.451 142.850 (34.570) 44.091 5.742.363
Ingresos y gastos reconocidos - - - - 59.018 59.018
Otras variaciones de patrimonio
neto - - 44.091 - (44.091) -
Saldo al 31 de diciembre de 2011 4.361.541 1.228.451 186.941 (34.570) 59.018 5.801.381
Costes Resultado
Prima de Ampliaciéon del
Entidad Capital emision  Reservas  de Capital  ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2009 4.361.541 1.228.451 74.838 (34.570) 68.012 5.698.272
Ingresos y gastos reconocidos - - - - 44.091 44.091
Otras variaciones de patrimonio
neto - - 68.012 - (68.012) -
Saldo al 31 de diciembre de 2010 4.361.541 1.228.451 142.850 (34.570) 44.091 5.742.363

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.



EDP Renovaveis, S.A.

Estados de Flujo de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de Euros)

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado

Amortizacion del inmovilizado (+)

Variacion de provisiones (+/-)

Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-)
Ingresos financieros (-)

Gastos financieros (+)

Diferencias de cambio (+/-)

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
Cambios en el capital corriente

Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)

Otros activos corrientes

Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)

Otros pasivos corrientes (+/-)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pagos de intereses (-)

Cobros de intereses (+)

Pagos (Cobros) por créditos concedidos a las filiales (+/-)
Pagos (Cobros) por impuesto sobre beneficios (+/-)

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Pagos por inversiones (-)
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Cobros por desinversiones (+)
Inmovilizado material

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emision

Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)

Devolucién y amortizacion de
Deudas con empresas del grupo y asociadas (-)

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
Aumento/disminucion neta del efectivo o equivalentes
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final de ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.

Nota 2011 2010
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EDP RENOVAVEIS, S.A.
Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre 2011

Naturaleza y Actividades de la Sociedad

EDP Renovaveis, S.A. (en lo sucesivo, “la Sociedad™) fue constituida por escritura publica
otorgada el 4 de diciembre de 2007 por tiempo indefinido y con domicilio social en
Oviedo, Plaza de la Gesta, 2, habiendo comenzado su actividad en esa misma fecha.

Con fecha 18 de marzo de 2008, los socios de la sociedad acordaron transformar a la
denominacion social de EDP Renovaveis, S.L. en EDP Renovaveis, S.A.

Conforme a lo establecido en sus Estatutos Sociales, EDP Renovaveis S.A., tiene por objeto
social la realizacion de actividades relacionadas con el sector eléctrico y en especial el
proyecto, construccidon, mantenimiento y gestion de instalaciones de produccién eléctrica,
y en particular las del Régimen Especial de generacion eléctrica, la promocion y desarrollo
de toda clase de proyectos relacionados con recursos energéticos y actividades de
produccion de energia eléctrica; asi como la actividad de gestion y administracion de
valores representativos de los fondos propios de otras entidades.

La Sociedad podra desarrollar por si misma las actividades comprendidas en el objeto social y
también de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en
sociedades o entidades de objeto social andlogo o idéntico.

Con fecha 28 de enero de 2008, EDP - Energias de Portugal, S.A. informé al mercado y al
publico en general de que sus administradores habian tomado la decision de comenzar a
preparar el lanzamiento de una oferta publica de suscripcion de acciones de EDP
Renovaveis, S.L. La Sociedad culminé en junio de 2008 el proceso de salida a bolsa; tras la
salida, un 22,5% de las acciones fueron colocadas en bolsa. Tras este proceso las acciones
de la Sociedad cotizan en la Bolsa de Lisboa.

Tal y como se describe en la nota 8, la Sociedad posee participaciones en sociedades
dependientes. Como consecuencia de ello la Sociedad es dominante de un Grupo de
sociedades de acuerdo con la legislacion vigente. La presentacion de cuentas anuales
consolidadas es necesaria, de acuerdo con principios y normas contables generalmente
aceptados, para presentar la imagen fiel de la situacion financiera y de los resultados de las
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo del Grupo. La
informacion relativa a las participaciones en empresas del grupo se presenta en el Anexo L.

La actividad operativa del Grupo encabezado por la Sociedad se desarrolla en Europa, Estados
Unidos de América y Brasil a través de tres subgrupos encabezados por EDP Renewables
Europe, S.L.U. (EDPR EU) en Europa, EDP Renewables North America, LLC (EDPR NA,
anteriormente denominada Horizon Wind Energy, LLC) en Estados Unidos de América, y
EDP Renovaveis Brasil. Adicionalmente, el Grupo constituyd en 2010 una filial en
Canadé, denominada EDP Renewables Canada, Ltd. como base para el desarrollo de
proyectos en ese pais.

La Sociedad forma parte del Grupo EDP del que la sociedad dominante es EDP Energias de
Portugal, S.A., con domicilio en Lisboa, Praca Marqués de Pombal, n.° 12 — 4.

(Continua)



2
EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Los Administradores han formulado el 28 de febrero de 2012 las cuentas anuales consolidadas

de EDP Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes del ejercicio 2011 (23 de febrero de
2011 del ejercicio 2010), que muestran unos beneficios consolidados de 90.624 miles de
euros y un patrimonio neto consolidado de 5.453.725 miles de euros (83.038 y 5.393.511
miles de euros en 2010). Las cuentas anuales consolidadas seran depositadas en el Registro
Mercantil de Asturias.

(2) Bases de Presentacion

(a)

(b)

(c)

(d)

Imagen fiel

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de EDP
Renovaveis, S.A. Las cuentas anuales del ejercicio 2011 se han preparado de
acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan
General de Contabilidad, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y de
la situacion financiera al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las presentes cuentas anuales
individuales del ejercicio 2011, formuladas el 28 de febrero de 2012, seran

aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacién alguna.

Comparacién de la informacion

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las
cifras del ejercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban
parte de las cuentas anuales del ejercicio 2010 aprobadas por la Junta General de
Accionistas de fecha 11 de abril de 2011.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en miles de euros, que es la moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de las incertidumbres y juicios
relevantes en la aplicacion de politicas contables

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

(Continua)
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EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Estimaciones contables relevantes e hipotesis

La Sociedad realiza la prueba de deterioro anual de las inversiones en empresas del

grupo. El calculo del deterioro se determina como resultado de la comparacion del
valor contable de la inversidn con su valor recuperable, entendido como el mayor del
valor en uso o valor razonable menos los costes de venta. La Sociedad generalmente
utiliza métodos de descuento de flujos de efectivo para determinar dichos valores.
Los calculos de descuento de flujos de efectivo se basan en las proyecciones de los
presupuestos aprobados por la Direccion. Los flujos consideran la experiencia
pasada y representan la mejor estimacion de la Direccion sobre la evolucion futura
del mercado. Las hipdtesis clave para determinar el valor razonable menos costes de
venta y el valor en uso incluyen las tasas de crecimiento de acuerdo con las mejores
estimaciones del crecimiento del precio de la energia eléctrica en cada pais, la tasa
media ponderada de capital y los tipos impositivos. Las estimaciones, incluyendo la
metodologia empleada, pueden tener un impacto significativo en los valores y en la
pérdida por deterioro de valor.

La sociedad, como consecuencia de su actividad, estd sujeta a procesos regulatorios y

legales. Si es probable que exista una obligacion al cierre del ejercicio que va a
suponer una salida de recursos, se reconoce una provision si el importe se puede
estimar con fiabilidad. Los procesos legales habitualmente implican asuntos legales
complejos y estan sujetos a incertidumbres sustanciales. Como consecuencia los
Administradores ejercen un juicio significativo en determinar si es probable que el
proceso resulte en una salida de recursos y en la estimacion del importe.

El valor razonable de los instrumentos financieros se basa en cotizaciones de mercado,

siempre que estén disponibles, y en ausencia de cotizacion se determina con base en
la utilizacion de precios de transacciones recientes, semejantes y realizadas en
condiciones de mercado o con base en metodologias de evaluacion, basadas en
técnicas de flujos de efectivo futuros descontados considerando las condiciones de
mercado, el valor temporal, la curva de rentabilidad y factores de volatilidad. Estas
metodologias pueden requerir el uso de hipotesis o juicios en la estimacion del valor
razonable.

Cambios de estimacion

Asimismo, a pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la

Sociedad se han calculado en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a su modificacion en los proximos ejercicios. El efecto en cuentas
anuales de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar
durante los préximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.

(Continua)
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EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion del resultado de 2011 a presentar a la Junta General de
Accionistas es como sigue:

Euros
Bases de reparto
Beneficios del ejercicio 59.018.372,50
Distribucion
Reserva Legal 5.901.837,25
Reserva Voluntaria 53.116.535,25
Total 59.018.372,50

La distribucion de los beneficios y reservas de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2010, aprobada por la Junta General de Accionistas el 11 de abril de 2011 ha
sido la siguiente:

Euros
Bases de reparto
Beneficios del ejercicio 44.091.046,97
Distribucion
Reserva Legal 4.409.104,70
Reserva Voluntaria 39.681.942,27
Total 44.091.046,97

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

Miles de euros

2011 2010
Reservas no distribuibles:
Reserva legal 18.689 14.280
18.689 14.280

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

(Continua)
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EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(4) Normas de Registro y de Valoracién

(a)

(b)

Transacciones, saldos vy flujos en moneda extranjera

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

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

Los activos no monetarios valorados a valor razonable se han convertido a euros
aplicando el tipo de cambio en la fecha en la que se ha procedido a la cuantificacion
del mismo.

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

El efecto de la variacion de los tipos de cambio sobre el efectivo y otros activos liquidos
equivalentes denominados en moneda extranjera, se presenta separadamente en el
estado de flujos de efectivo como “Efecto de las variaciones de los tipos de cambio”.

Las diferencias positivas y negativas que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las
transacciones en moneda extranjera y en la conversion a euros de activos y pasivos

monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en resultados.

Inmovilizado intangible

Las aplicaciones informaticas adquiridas figuran contabilizadas a su precio de
adquisicion y se presentan en el balance de situacion por su valor de coste
minorando en el importe de amortizaciones y correcciones valorativas por deterioro
acumuladas. La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza
distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida util,
que se ha estimado en 5 afios a partir del momento en que el activo se encuentra en
condiciones normales de funcionamiento.

La capitalizacion de los costes de personal dedicado a la implementacion de
aplicaciones informaticas se realiza a través del epigrafe “Trabajos efectuados por la

empresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en el
momento en que se incurre en ellos.

(Continua)
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Inmovilizado material

Los activos incluidos en el inmovilizado material figuran contabilizados a su precio de
adquisiciéon. El inmovilizado material se presenta en el balance de situacién por su
valor de coste minorado en el importe de las amortizaciones y correcciones
valorativas por deterioro acumuladas.

La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su
importe amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida 1til. A estos efectos
se entiende por importe amortizable el coste de adquisicién menos su valor residual.
La Sociedad determina el gasto de amortizacion de forma independiente para cada
componente que tenga un coste significativo en relacidn al coste total del elemento y
una vida til distinta de la del resto del elemento.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se determina mediante la
aplicacion de los criterios que se mencionan a continuacion:

Método de Afios de vida
amortizacion  util estimada

Otras instalaciones Lineal 10
Equipos para procesos de la informacion Lineal 4

Instrumentos Financieros

(i) Clasificacion y separacion de instrumentos financieros

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

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

su reconocimiento inicial.

(ii)  Principio de compensacion

Un activo y un pasivo financiero son objeto de compensacion sélo cuando la Sociedad
tiene el derecho exigible de compensar los importes reconocidos y tiene la intencion
de liquidar la cantidad neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultadneamente.

(Continua)
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(iii)  Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias

La Sociedad clasifica los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de su reconocimiento inicial solo
si:

e con ello se elimina o reduce significativamente la asimetria contable entre activos
y pasivos financieros o

e ¢l rendimiento de un grupo de activos financieros, pasivos financieros o de
ambos, se gestiona y evalta segtn el criterio de valor razonable, de acuerdo con
la estrategia documentada de inversion o de gestion del riesgo de la Sociedad. La
informacion sobre dichos activos y pasivos financieros facilitada internamente al
personal clave de la Direccion de la Sociedad se realiza de acuerdo con el criterio
de valor razonable.

La sociedad clasifica en esta categoria los instrumentos financieros derivados descritos
enlanota 11.

Los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias se reconocen inicialmente al valor razonable. Los costes de
transaccion directamente atribuibles a la compra o emisién se reconocen como un
gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se reconocen al valor razonable
registrando las variaciones en resultados. El valor razonable se reduce por los costes
de transaccion en que se pueda incurrir por su eventual venta o disposicidén por otra
via. Los intereses y dividendos devengados se incluyen en las partidas por su
naturaleza.

(iv)  Préstamos y partidas a cobrar

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

(v)  Inversiones en empresas del grupo

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

(Continua)
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(vi) Intereses
Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

En base a la consulta del .LC.A.C. N°2 publicada en el B.O.LC.A.C. 78, para las
entidades que tienen como actividad ordinaria la tenencia de participaciones en el
capital de empresas del grupo, asi como actividades de financiacién de la actividad
de sus participadas, los dividendos y otros ingresos —cupones, intereses- devengados
procedentes de la financiacion concedida a las sociedades participadas, asi como los
beneficios obtenidos por la enajenacion de las inversiones, salvo los que se pongan
de manifiesto en la baja de sociedades dependientes, multigrupo o asociadas,
constituyen, el “importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

(vii)  Baja de activos financieros
Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de
efectivo relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y la Sociedad

ha traspasado sustancialmente los riesgos y beneficios de su titularidad.

(viii)  Deterioro de valor de activos financieros

= Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado

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

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

= Inversiones en empresas del grupo

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

En este sentido el valor en uso se calcula en funcion de la participacién de la

Sociedad en el valor actual de los flujos de efectivo estimados de las actividades
ordinarias y de la enajenacion final.

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

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

La pérdida o reversion del deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

La correccién valorativa por deterioro del valor de la inversion se limita al valor de
la misma, excepto en aquellos casos en los que se hubieran asumido por parte de
la Sociedad obligaciones contractuales, legales o implicitas, o bien haya
efectuado pagos en nombre de las sociedades.

(ix)  Pasivos financieros

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

(x)  Baja de pasivos financieros

La sociedad da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido
con la obligacidon contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la
responsabilidad fundamental contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso
judicial o por el acreedor.

(xi)  Valor razonable

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

(Continua)



(e)

()

(2

10
EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los
depdsitos bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este
concepto otras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean
facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estan sujetas a
un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se incluyen las
inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

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

Provisiones

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

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

El efecto financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

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

Impuesto sobre beneficios

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

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente, se valoran por las
cantidades que se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la
normativa y tipos impositivos vigentes o aprobados y pendientes de publicacion en
la fecha de cierre del ejercicio.

(Continua)
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El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo, que
surja de una transaccién o suceso econdmico que se ha reconocido en el mismo
ejercicio o en otro diferente, contra patrimonio neto o de una combinacion de
negocios.

La Sociedad tributa en régimen de tributaciéon consolidada como parte del Grupo
385/08 que encabeza EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia.

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

e Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de la
eliminacion de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo, derivada
del proceso de determinacion de la base imponible consolidada.

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

Las diferencias temporarias derivadas de las eliminaciones de resultados entre las
empresas del grupo fiscal, se reconocen en la sociedad que ha generado el resultado
y se valoran por el tipo impositivo aplicable a la misma.

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

La Sociedad dominante del Grupo registra el importe total a pagar (a devolver) por el
Impuesto sobre Sociedades consolidado con cargo (abono) a Créditos (Deudas) con

empresas del grupo y asociadas.

El importe de la deuda (crédito) correspondiente a las sociedades dependientes se
registra con abono (cargo) a Deudas (Créditos) con empresas del grupo y asociadas.

(Continua)
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(i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

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

(ii) Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

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

Las oportunidades de planificacion fiscal, s6lo se consideran en la evaluacion de la
recuperacion de los activos por impuesto diferido, si la Sociedad tiene la intencion
de adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

(iii) Valoracion

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

(iv) Compensacion y clasificacion

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

Clasificacion de activos vy pasivos entre corriente y no corriente

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

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

(Continua)
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e Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo
normal de la explotacion de la Sociedad, se mantienen fundamentalmente para su
negociacidn, se tienen que liquidar dentro del periodo de doce meses desde la
fecha de cierre o la Sociedad no tiene el derecho incondicional para aplazar la
cancelacion de los pasivos durante los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

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

(1)  Medioambiente

Activos de naturaleza medioambiental

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados

de forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la minimizacion del
impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, incluyendo la
reduccion o eliminacion de la contaminacion futura de sus operaciones, se
contabilizan en el epigrafe “Inmovilizaciones materiales” del balance de situacion,
capitalizandose a su precio de adquisicion o a su coste de produccion y se amortizan
en funcion de su vida 1til estimada.

Gastos de naturaleza medioambiental

Tendran la naturaleza de gastos medioambientales los importes devengados para la

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

Los gastos medioambientales derivados de las citadas actividades, se consideran gastos

de explotacion del ejercicio en el que se devenguen.

Provisiones medioambientales

Se registrard una provision de naturaleza medioambiental cuando se originen gastos

probables o ciertos pero indeterminados en importe o fecha. También se creara,
cuando proceda, una provision para actuaciones medioambientales, como
consecuencia de obligaciones legales o contractuales de la Sociedad, asi como para
compromisos adquiridos para la prevencion y reparacion de dafios al medio
ambiente.

(Continua)
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Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre empresas del grupo se reconocen por el valor razonable de la
contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe
acordado, se registra de acuerdo con la sustancia econdmica subyacente.

Contabilidad de operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados que cumplen con los criterios de la contabilidad
de coberturas, se reconocen inicialmente por su valor razonable, mas, en su caso, los
costes de transaccion que son directamente atribuibles a la contratacion de los
mismos o menos, en su caso, los costes de transaccion que son directamente
atribuibles a la emision de los mismos.

La Sociedad realiza coberturas de valor razonable, de los flujos de efectivo y de
inversiones netas en negocios extranjeros. Asimismo, la Sociedad ha optado por
registrar las coberturas del riesgo de tipo de cambio de un compromiso en firme
como una cobertura de los flujos de efectivo.

Al inicio de la cobertura, la Sociedad designa y documenta formalmente las relaciones
de cobertura, asi como el objetivo y la estrategia que asume con respecto a las
mismas. La contabilizacion de las operaciones de cobertura soélo resulta de
aplicacion cuando se espera que la cobertura sea altamente eficaz al inicio de la
cobertura y en los ejercicios siguientes para conseguir compensar los cambios en el
valor razonable o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto, durante el
periodo para el que se ha designado la misma (andlisis prospectivo) y la eficacia real,
que puede ser determinada con fiabilidad, esta en un rango del 80-125% (analisis
retrospectivo).

La sociedad tiene establecida una cobertura de inversiones netas de negocios en el
extranjero por la participacion en la sociedad del grupo EDP Renewables North
América, LLC.

Cobertura de inversion neta en un negocio en el extranjero

La Sociedad cubre el riesgo de tipo de cambio derivado de las inversiones en empresas
del grupo denominadas en moneda extranjera. La cobertura se reconoce como una
cobertura de valor razonable. Las variaciones de valor del instrumento de cobertura
o las diferencias de cambio relacionadas con la partida monetaria utilizada como
instrumento de cobertura se reconocen como diferencias de cambio. Las variaciones
de valor de las inversiones relacionadas con el importe en moneda extranjera
subyacente en las cuentas anuales se reconocen como diferencias de cambio en la
cuenta de pérdidas y ganancias y como un ajuste al valor de las mismas por la parte
que se considera eficaz.

(Continua)
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Retribuciones a empleados por incentivos a corto y largo plazo

La Sociedad reconoce el coste esperado de la participacion en ganancias o de los planes
de incentivos a trabajadores cuando existe una obligacion presente, legal o implicita
como consecuencia de sucesos pasados y se puede realizar una estimacion fiable del

valor de la obligacion.

Inmovilizado Intangible

Coste
Aplicaciones Informaticas
Aplicaciones Informaticas
en desarrollo

Amortizacion
Aplicaciones Informaticas

Valor neto contable

Coste
Aplicaciones Informaticas
Aplicaciones Informaticas
en desarrollo

Amortizacion
Aplicaciones Informaticas

Valor neto contable

La composiciéon y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado
Intangible han sido los siguientes:

Miles de euros

Saldo al Saldo al

31.12.10  Adiciones Bajas 31.12.11
2.259 449 - 2.708
7.443 2.449 (8.804) 1.088
9.702 2.898 (8.804) 3.796
(677) (564) - (1.241)
(677) (564) - (1.241)
9.025 2.334 (8.804) 2.555

Miles de euros

Saldo al Saldo al

31.12.09 Adiciones Bajas 31.12.10
2.253 6 - 2.259
1.861 9.321 (3.739) 7.443
4.114 9.327 (3.739) 9.702
(225) (452) - (677)
(225) (452) - (677)
3.889 8.875 (3.739) 9.025
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Las adiciones en aplicaciones informaticas recogen principalmente aplicaciones de gestion de
parques edlicos adquiridas en el ejercicio. Las bajas recogen la facturacion de determinadas
aplicaciones de gestion de parques edlicos a las filiales del grupo EDPR EU y EDPR NA.

Al cierre del ejercicio no existen elementos totalmente amortizados en el inmovilizado
intangible de la sociedad.

A 31 de diciembre de 2011, los compromisos de compra de la Sociedad relacionados con los
inmovilizados intangibles ascienden a 405 miles de euros en aplicaciones informaticas,
todos en el plazo de un afio (en 2010 7.230 miles de euros hasta un afio de plazo, 2.352
miles de euros de un afio hasta tres afios de plazo y 1.016 miles de euros de tres hasta cinco
afios de plazo).

(6) Inmovilizado Material

La composicidn y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado material
han sido los siguientes:

Miles de Euros

Saldo al Saldo al
31.12.10  Adiciones Bajas 31.12.11

Coste
Otras Instalaciones 1.357 282 - 1.639
Equipos para procesos 19
de la informacion 143 - 162
Inmovilizado en curso 466 13 - 479
1.966 314 - 2.280
Amortizacion
Otras Instalaciones 87) (164) - (251)
Equipos para procesos
de la informacion (46) (41) - (87)
(133) (205) - (338)
Valor neto contable 1.833 109 : 1.942

(Continua)



(7

17
EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Miles de Euros

Saldo al Saldo al
31.12.09  Adiciones Bajas 31.12.10

Coste
Otras Instalaciones 363 994 - 1.357
Equipos para procesos
de la informacién 208 32 97) 143
Inmovilizado en curso - 466 - 466
571 1.492 97) 1.966
Amortizacion
Otras Instalaciones (18) (69) - (87)
Equipos para procesos
de la informacion (26) (32) 12 (46)
(44) (101) 12 (133)
Valor neto contable 527 1.391 (85) 1.833

La Sociedad tiene contratadas varias poélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan
sujetos los elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se considera
suficiente.

Al cierre del ejercicio no existen elementos totalmente amortizados en el inmovilizado
material de la sociedad.

Politica y Gestién de Riesgos

(a)  Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio y riesgo de interés en el valor
razonable), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los
flujos de efectivo. El programa de gestion del riesgo global de la Sociedad se centra
en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad. La Sociedad
emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

El Consejo de Administracion de la Sociedad es responsable de la definicion de los
principios generales de gestion del riesgo y del establecimiento de los limites de
exposicion a los mismos. La gestion operativa de los riesgos financieros de la
Sociedad estd subcontratada con el Departamento Financiero de EDP — Energias de
Portugal, S.A. de acuerdo con las politicas aprobadas por el Consejo de
Administracion. El servicio subcontratado incluye la identificacién y evaluacion de
mecanismos de cobertura.

(Continua)
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Todas las operaciones realizadas con instrumentos financieros derivados son sujetas
previamente a la aprobacion previa del Consejo de Administracion, que define los
parametros de cada operacion y aprueba los documentos formales descriptivos de los

objetivos de las mismas.

(1) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ambito internacional y, por tanto, estd expuesto a riesgo de tipo
de cambio por operaciones con divisas, especialmente el dolar. El riesgo de tipo de
cambio surge de activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en negocios en el
extranjero.

La Sociedad posee inversiones en empresas del grupo denominadas en moneda
extranjera que estan expuestas al riesgo de conversion de moneda extranjera. El
riesgo de tipo de cambio sobre estas inversiones, en dolares, se gestiona,
principalmente, mediante un instrumento financiero derivado y mediante recursos
ajenos denominados en las correspondientes monedas extranjeras.

Las notas 8 y 11 detallan los activos financieros sujetos a relaciones de cobertura y los
instrumentos financieros derivados contratados para cubrirlos.

El detalle de los activos y pasivos financieros denominados en moneda extranjera, asi
como las transacciones denominadas en moneda extranjera se presenta en las notas
8,10, 16y 21.

Al 31 de diciembre de 2011, si el euro se hubiera apreciado en un 10% con respecto al
dodlar estadounidense, manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio
después de impuestos hubiera sido superior en 26,7 millones de euros
aproximadamente (15,6 millones de euros en 2010), principalmente como resultado
de la conversion de deuda en moneda extranjera.

(1) _Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito al ser la mayor
parte de sus transacciones y saldos con empresas del Grupo. Las contrapartes de los
instrumentos financieros derivados son empresas del Grupo, que a su vez tienen
como contraparte de sus instrumentos financieros derivados instituciones de crédito
de elevada solvencia, por lo que no se les atribuye un riesgo significativo de
incumplimiento de la contraparte. En este sentido no se exigen garantias u otros
derivados en este tipo de operaciones.

La Sociedad ha procedido a la documentacion de las operaciones financieras realizadas
de acuerdo con los estandares internacionales. En este sentido, la mayoria de las
operaciones con instrumentos financieros derivados se contratan al amparo de los
“ISDA Master Agreements”, flexibilizando el traspaso de los instrumentos en el
mercado.

(Continua)
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El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se muestra en la
nota 10.

(i)  Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda cumplir sus obligaciones
financieras en el momento de su vencimiento. El enfoque de la Sociedad hacia la
gestion de la liquidez es garantizar, en la medida de lo posible, que siempre
dispondra de liquidez para pagar sus deudas antes de su vencimiento, tanto en
condiciones normales como en un entorno de dificultades financieras, sin incurrir en
pérdidas inaceptables o poner en peligro la reputacion de la Sociedad.

El cumplimiento de la politica de liquidez garantiza el pago de las obligaciones
contraidas, manteniendo lineas de crédito suficientes. El Grupo EDP Renovaveis
realiza la gestion de riesgo liquidez por medio de la contratacion y manutencion de
lineas de crédito con su accionista mayoritario, bien como directamente en mercado
con entidades nacionales e internacionales, en las mejores condiciones, asegurando
el acceso a los fondos financieros necesarios a la prosecucion de sus actividades.

La clasificaciéon de los activos y pasivos financieros por plazos de vencimiento
contractuales se muestra en las notas 10 y 16.

(iv)  Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

Dada la actividad de la Sociedad, posee activos remunerados importantes, y por tanto
los ingresos y los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad
no son en su mayoria independientes respecto de las variaciones en los tipos de
interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de los créditos concedidos a las
sociedades del Grupo y de los recursos ajenos a largo plazo que se obtienen de
sociedades del Grupo. Los tipos de interés de los créditos concedidos y de los
préstamos recibidos son a tipo de interés fijo, con lo que exponen a riesgos de valor
razonable.

Las notas 8 y 11 detallan los activos financieros sujetos a relaciones de cobertura y los
instrumentos financieros derivados contratados para cubrirlos.

(Continua)
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Inversiones en Instrumentos de Patrimonio de Empresas del Grupo

El detalle de las inversiones directas en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo es

como sigue:
Miles de euros
2011 2010

EDP Renovaveis Brasil 14.143 12.383
EDP Renewables Europe, S.L.U. 884.352 884.352
EDP Renewables North America, LLC 3.288.669  3.107.654
EDP Renewables Canada, Ltd. 2.190 3
Desembolsos pendientes EDP Renewables Canada, Ltd. - (3)

4.189.354  4.004.389
(Nota 10.a) (Nota 10.a)

No se han registrado correcciones valorativas por deterioro como consecuencia de los tests
realizados.

Participaciones en empresas del grupo

La informacidn relativa a las participaciones directas e indirectas en empresas del grupo
se presenta en el Anexo L.

En 2011 la Sociedad procedio a la suscripcion de una ampliacidon de capital llevada a
cabo por la filial EDP Renovaveis Brasil con fecha 9 de diciembre, por importe de
1.760 miles de euros (4.259 miles de BRL).

En 2010 Ia Sociedad procedio a la suscripcion de dos ampliaciones de capital llevadas a
cabo por la filial EDP Renovaveis Brasil los dias 28 de octubre y 14 de diciembre,
por importe total de 3.000 miles de euros (12.760 miles de BRL).

Durante 2010 y 2011 la financiacion a la filial EDPR NA se ha llevado a cabo mediante
la suscripcion de sucesivas ampliaciones de capital llevadas a cabo por EDPR NA
por importe total de 185.355 miles de euros y 77.218 miles de euros,
respectivamente (231.355 miles de USD y 103.300 miles de USD, respectivamente).

Durante 2010 se constituyd la sociedad EDP Renewables Canada, Ltd. con un capital
social de 3 miles de euros, de la que la Sociedad posee el 100% de las acciones. En
2011 la Sociedad procedié a la suscripcion de sucesivas ampliaciones de capital
llevadas a cabo por la filial EDP Renewables Canada, Ltd., por importe total de
2.187 miles de euros (2.995 miles de CAD).

(Continua)
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(1) Moneda extranjera

La moneda funcional de las participaciones en el extranjero es la moneda de los paises

en los que estdn domiciliados. Asimismo la inversidn neta de las participaciones
coincide con el valor contable de la inversion.

(i1) Participaciones afectas a relaciones de cobertura

El detalle de las participaciones afectas a relaciones de cobertura de valor razonable por

el riesgo de tipo de cambio es, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 como sigue:

Miles de euros
2011 2010

EDP Renewables North America, LLC. (EDPR NA) 3.288.669  3.107.654

3.288.669 3.107.654

En el ejercicio 2008, para cubrir el riesgo de tipo de cambio derivado de la exposicion

E

—

de esta inversion, denominada en moneda extranjera, la Direccion de la Sociedad
formalizé un instrumento de cobertura consistente en tres swaps por un importe
nocional total de 2.632.613 miles de USD, equivalentes a 1.826.175 miles de euros
al tipo de cambio de la fecha. La variacién de valor razonable de la participacion
financiera en EDP Renewables North America, LLC., y la variacién del valor
razonable del instrumento de cobertura ascendieron en el ejercicio 2011 a 64.410 y
64.410 miles de euros, respectivamente (142.782 y 142.782 miles de euros en 2010)
y se encuentra registrada en el epigrafe de Diferencias de cambio de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (véase nota 11). El valor razonable del instrumento de
cobertura al 31 de diciembre de 2011 ascendié a 208.460 miles de euros (144.049
miles de euros a 31 de diciembre de 2010) y se encuentra registrado en el epigrafe de
Deudas a largo plazo del pasivo no corriente y Deudas con empresas del grupo y
asociadas a corto plazo del pasivo corriente del balance de situacion adjunto (véase
nota 11). Al 31 de diciembre de 2011, el beneficio relacionado con la mencionada
operacion de cobertura de inversiones netas ascendid a 14.693 miles de euros (2.347
de pérdida al 31 de diciembre de 2010), dichos importes estan pendientes de liquidar
a 31 de diciembre de 2011 y estan incluidos en la cuenta corriente con el grupo que
se muestra en la nota 10.

restante importe de esta inversion no cubierta con la operacidn mencionada esta
afecto a relacion de cobertura con préstamos denominados en esta misma divisa
(véase nota 16), lo que ha generado una diferencia de cambio de 39.387 y 71.141
miles de euros, en 2011 y 2010 respectivamente.

(Continua)
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(9)  Activos Financieros por Categorias

La clasificacion de los activos financieros por categorias y clases, asi como la comparacion del
valor razonable y el valor contable es como sigue:

2011
Miles de euros
No corriente Corriente
A coste amortizado A coste amortizado
0 coste 0 coste
Valor Valor A valor Valor Valor A valor
contable razonable razonable Total contable razonable razonable  Total
Activos mantenidos para
negociar
Instrumentos Financieros
Derivados - - 7.807 7.807 - - 2.056 2.056
Total - - 7.807 7.807 - - 2.056 2.056
Préstamos y partidas a cobrar
Créditos Tipo fijo 4.293.063 4.184.707 - 4.293.063 303.436 303.436 - 303.436
Depositos y fianzas 10 10 - 10 - - - -
Otros activos financieros 236 236 - 236 346.590 346.590 - 346.590
Clientes por ventas y
prestaciones de servicios - - - - 16.236 16.236 - 16.236
Total 4293309 4.184.953 - 4293309 666.262 666.262 - 666.262
Total Activos financieros 4.293.309  4.184.953 7.807 4.301.116 666.262 666.262 2.056 668.318
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2010

Miles de euros

No corriente Corriente

A coste amortizado A coste amortizado

0 coste 0 coste
Valor Valor Valor Valor A valor

contable razonable Total contable razonable razonable Total
- - - - - 1.368 1.368
- - - - - 1.368 1.368
4.110.684 3.805.591 4.110.684 200.963 200.963 - 200.963
11.103 11.103 11.103 101.850 101.850 - 101.850
9 9 9 - - - -
101 101 101 178.900 178.900 - 178.900
- - - 6.300 6.300 - 6.300
4.121.897 3.816.804 4.121.897 488.013 488.013 - 488.013
4.121.897 3.816.804 4.121.897 488.013 488.013 1.368 489.381

El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de activos financieros es como

sigue:
2011
Miles de euros
Préstamos Préstamos  Activos
y partidas  y partidas mantenidos
acobrar  a cobrar para
Grupo No Grupo  negociar Total
Ingresos financieros aplicando el
método de coste amortizado 274.012 133 - 274.145
Variacion de valor razonable - - 8.981 8.981
Ganancias/pérdidas netas en
274.012 133 8.981 283.126

pérdidas y ganancias

(Continua)
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2010
Miles de euros
Préstamos Préstamos

y y
partidas a partidas a
cobrar cobrar No
Grupo Grupo Total
Ingresos financieros aplicando el método de
coste amortizado 246.509 46 246.555
Ganancias/pérdidas netas en pérdidas y
246.509 46 246.555

ganancias

(10) Inversiones Financieras y Deudores Comerciales

(a) Inversiones financieras en empresas del grupo

El detalle de las inversiones financieras en empresas del grupo es como sigue:

Miles de euros
2011 2010

No No
corriente  Corriente  Corriente  Corriente

Grupo
Instrumentos de Patrimonio
(nota 8) 4.189.354 - 4.004.389 -
Créditos 4.293.063 274902 4.121.787 282.745
Intereses - 28.534 - 20.068
Instrumentos financieros
derivados (nota 11) 7.807 2.056 - 1.368
Otros activos financieros - 346.590 - 178.900

8.490.224 652.082 8.126.176 483.081

Otros activos financieros se corresponde con cuentas corrientes con el grupo, que
devengan intereses diarios de liquidacion mensual. El interés deudor oscila entre el
Euribor a 1 mes mas un diferencial del 1% y el Euribor a 1 afio mas un diferencial
del 1% y el interés acreedor oscila entre el Euribor a 1 mes y el Euribor a 1 afio.

(Continua)
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Caracteristicas principales de los créditos
El detalle de las caracteristicas principales de los créditos es como sigue:
2011
Miles de euros
Valor contable
Afio de
Tipo Tipo Venci- Valor No
Tipo Moneda efectivo nominal miento nominal Corriente  Corriente
Grupo EUR 6,29% 6,29% 2020 50.159 - 50.159
Grupo EUR 5,11% 5,11% 2018 886.691 - 886.691
Grupo EUR 5,00% 5,00% 2022 209.887 19.989 189.898
Grupo EUR 4.81% 4,81% 2022 163.129 15.536 147.593
Grupo EUR 5,14% 5,14% 2023 463.062 40.266 422.796
Grupo EUR 5,56% 5,56% 2023 275.717 23975 251.742
Grupo EUR 4,80% 4,80% 2016 20.663 4.133 16.530
Grupo EUR 6,98% 6,98% 2019 69.178 - 69.178
Grupo EUR 6,93% 6,93% 2019 297.663 - 297.663
Grupo EUR 6,80% 6,80% 2019 184.332 - 184.332
Grupo EUR 5,04% 5,04% 2020 136.093 - 136.093
Grupo EUR 4,63% 4,63% 2020 158.481 - 158.481
Grupo EUR 5,56% 5,56% 2020 76.771 - 76.771
Grupo EUR 6,33% 6,33% 2023 222.822 18.569 204.253
Grupo EUR 5,78% 5,78% 2023 121.400 - 121.400
Grupo EUR 4,78% 4,78% 2021 336.702 33.670 303.032
Grupo EUR 5,67% 5,67% 2023 41.040 3.420 37.620
Grupo EUR 5,45% 5,45% 2027 341.401 21.338 320.063
Grupo EUR 6,54% 6,54% 2016 241.000 - 241.000
Grupo EUR 7,27% 7,27% 2016 58.554 - 58.554
Grupo EUR 5,67% 5,67% 2012 54.307 54.307 -
Grupo EUR 5,64% 5,64% 2014 570 - 570
Grupo EUR 5,62% 5,62% 2012 39.699 39.699 -
Grupo EUR 6,72% 6,72% 2014 408 - 408
Grupo EUR 5,30% 5,30% 2014 107 - 107
Grupo PLN 5,74% 5,74% 2024 22.757 - 22.757
Grupo PLN 6,91% 6,91% 2015 15.547 - 15.547
Grupo PLN 8,41% 8,41% 2014 69 - 69
Grupo PLN 8,44% 8,44% 2014 20.618 - 20.618
Grupo PLN 7,21% 7,21% 2014 248 - 248
Grupo PLN 8,79% 8,79% 2014 2.890 - 2.890
Grupo PLN 9,76% 9,76% 2014 3.398 - 3.398
Grupo PLN 9,93% 9,93% 2014 1.054 - 1.054
Grupo PLN 10,23% 10,23% 2014 426 - 426
Grupo PLN 10,26% 10,26% 2014 1.178 - 1.178
Grupo PLN 10,58% 10,58% 2014 201 - 201
Grupo PLN 10,65% 10,65% 2014 9.778 - 9.778
Grupo PLN 9.,47% 9,47% 2014 11.294 - 11.294
Grupo PLN 10,09% 10,09% 2014 23.442 - 23.442
Grupo PLN 10,37% 10,37% 2021 5.096 - 5.096
Grupo PLN 10,72% 10,72% 2021 133 - 133
Total Grupo 4567.965 274902  4.293.063
Total 4567.965 274902  4.293.063
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Todos estos préstamos han sido concedidos a EDP Renewables Europe, S.L.U. y sus
filiales a tipo de interés fijo.

2010
Miles de euros
Valor contable

Afo de
Tipo Tipo Vencim- Valor No
Tipo Moneda  efectivo  nominal iento nominal Corriente  Corriente
Grupo EUR 2,74% 2,74% 2011 71.600 71.600 -
Grupo EUR 5,11% 5,11% 2018 886.691 - 886.691
Grupo EUR 5,00% 5,00% 2022 229.876 19.989  209.887
Grupo EUR 4,81% 4,81% 2022 178.665 15.536  163.129
Grupo EUR 5,14% 5,14% 2023 503.328 40.266  463.062
Grupo EUR 5,56% 5,56% 2023 299.692 23975 275717
Grupo EUR 4,80% 4,80% 2016 24.796 4.133 20.663
Grupo EUR 6,98% 6,98% 2019 69.178 - 69.178
Grupo EUR 6,93% 6,93% 2019 297.663 - 297.663
Grupo EUR 6,80% 6,80% 2019 184.332 - 184332
Grupo EUR 5,04% 5,04% 2020 136.093 - 136.093
Grupo EUR 4,63% 4,63% 2020 158.481 - 158.481
Grupo EUR 5,56% 5,56% 2020 76.771 - 76.771
Grupo EUR 6,33% 6,33% 2023 241.390 18.568  222.822
Grupo EUR 5,78% 5,78% 2023 121.400 - 121.400
Grupo EUR 4,78% 4,78% 2021 370.372 33.670  336.702
Grupo EUR 5,67% 5,67% 2023 44.460 3.420 41.040
Grupo EUR 5,45% 5,45% 2027 362.739 21.338  341.401
Grupo EUR 5,67% 5,67% 2012 17.203 6.100 11.103
Grupo EUR 2,77% 2,77% 2011 24.150 24.150 -
Grupo EUR 5,64% 5,64% 2014 570 - 570
Grupo EUR 6,71% 6,71% 2014 2.892 - 2.892
Grupo EUR 6,31% 6,31% 2014 408 - 408
Grupo EUR 6,36% 6,36% 2014 107 - 107
Grupo PLN 5,74% 5,74% 2024 23.899 - 23.899
Grupo PLN 6,91% 6,91% 2015 17.436 - 17.436
Grupo PLN 8,41% 8,41% 2014 10 - 10
Grupo PLN 8,44% 8,44% 2014 29.217 - 29.217
Grupo PLN 8,79% 8,79% 2014 1.098 - 1.098
Grupo PLN 9,47% 9,47% 2014 13.251 - 13.251
Grupo PLN 9,76% 9,76% 2014 3.472 - 3.472
Grupo PLN 9,93% 9,93% 2014 1.182 - 1.182
Grupo PLN 10,23% 10,23% 2014 428 - 428
Grupo PLN 10,26% 10,26% 2014 1.321 - 1.321
Grupo PLN 10,58% 10,58% 2014 225 - 225
Grupo PLN 10,65% 10,65% 2014 10.136 - 10.136
Total Grupo 4.404.532 282745 4.121.787
Total 4.404.532 282745 4.121.787
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Todos estos préstamos han sido concedidos a EDP Renewables Europe, S.L.U. y sus
filiales a tipo de interés fijo, salvo un préstamo que se concedio a tipo variable cuyo
nominal a cierre asciende a 112.953 miles de euros.

(c) Clasificacion por vencimientos

La clasificacion de los activos financieros por vencimientos es como sigue:

Préstamos y partidas

a cobrar

Créditos
Tipo Fijo
Depositos y Fianzas
Otros Activos
Financieros

Instrumentos  Finan-

cieros Derivados
Clientes, empresas del

grupo y asociadas
Deudores varios

Total

Préstamos y partidas
a cobrar
Créditos
Tipo Fijo
Tipo Variable
Depositos y Fianzas
Otros Activos
Financieros
Instrumentos Finan-
cieros Derivados
Clientes, empresas del
grupo y asociadas
Deudores varios

Total

2011
Miles de euros
Menos Total
Afos parte no
2012 2013 2014 2015 2016 posteriores corriente  corriente
303.436 180.896  256.577 196.443  480.450 3.178.697 (303.436) 4.293.063
- - - - - 10 - 10
346.590 - - - - 236 (346.590) 236
2.056 - - 7.807 - - (2.056) 7.807
16.143 - - - - - (16.143) -
91 - - - - - (91) -
668.316 180.896  256.577  204.250  480.450 3.178.943 (668.316) 4.301.116
2010
Miles de euros
Menos Total
Afios parte no
2011 2012 2013 2014 2015 posteriores corriente  corriente
160.125 147.226  147.226  228.887 182.004 3.068.640 (160.125) 3.773.983
142.688 44.773 33.670 33.670 33.670 202.021 (142.688) 347.804
- - - - - 9 - 9
178.900 - - - - 101 (178.900) 101
1.368 - - - - - (1.368) -
6.074 - - - - - (6.074) -
225 - - - - - (225) -
489.380 191.999  180.896  262.557  215.674 3.270.771 (489.380) 4.121.897
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(d) Diferencias de cambio recogidas en resultados activos financieros

El detalle de las diferencias de cambio reconocidas en resultados de los instrumentos
financieros, distinguiendo entre las transacciones que se han liquidado y las que
estan vivas o pendientes es como sigue:

Miles de euros
2011 2010
Liquidadas Pendientes Liquidadas Pendientes

Inversiones en empresas del grupo y

asociadas a largo plazo (1.227) (74.278) 805 (142.499)
Créditos a empresas (1.227) (9.868) 805 283
Derivados cobertura inversiones netas

negocio extranjero - (64.410) - (142.782)
Efectivo y otros activos liquidos

Otros activos liquidos equivalentes (1.579) 3.596 29.454 (2.325)

Total activos financieros (2.806) (70.682) 30259 (144.824)

(11) Instrumentos financieros derivados

Un detalle de los instrumentos financieros derivados, es como sigue:

2011
Miles de euros
Activos Pasivos
No No
corriente Corriente corriente Corriente
Derivados de cobertura
a) Coberturas del valor razonable
Swaps de cobertura de inversiones netas
(nota 8) - - 79.184 129.276
Total - - 79.184 129.276
Derivados mantenidos para negociar y a
valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias
b) Derivados de tipo de cambio
Contratos a plazo en moneda extranjera 7.807 2.056 - 2.056
Total 7.807 2.056 - 2.056
Total derivados de cobertura 7.807 2.056 79.184 131.332
(nota 10 a) (nota 15)

(Continua)



29
EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

2010
Miles de euros
Activos Pasivos
No No
corriente Corriente corriente Corriente
Derivados de cobertura
a) Coberturas del valor razonable
Swaps de cobertura de inversiones netas
(nota 8) - - 144.049 -
Total - - 144.049 -
Derivados mantenidos para negociar y a
valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias
b) Derivados de tipo de cambio
Contratos a plazo en moneda extranjera - 1.368 - 2.540
Total - 1.368 - 2.540
Total derivados de cobertura - 1.368 144.049 2.540
(nota 10 a) (nota 15)

(a)  Coberturas del valor razonable

El importe total de los beneficios y pérdidas correspondientes a los instrumentos de
cobertura y a las partidas cubiertas en las coberturas del valor razonable de
inversiones netas en empresas del grupo es como sigue:

Miles de euros
Beneficios/ (Pérdidas)

2011 2010
Contratos a plazo de tipo de cambio
- Instrumento de cobertura swap de inversiones netas
(nota 8) (64.410)  (142.782)
- Inversiones en empresas del grupo (nota 8) 64.410 142.782
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(b)  Contratos a plazo y Swaps de moneda extranjera

En el ejercicio 2011 y 2010, con el objetivo de eliminar el riesgo de tipo de cambio de
una filial del grupo la Sociedad ha formalizado una operacion cruzada mediante la
cual la Sociedad vende a plazo PLN (zloty polacos) a Neo Polska a un precio fijo en
euros y a la vez compra a plazo PLN a EDP-Energias de Portugal, S.A. Sucursal en
Espaiia. El importe nominal de los contratos de compra y venta a plazo ascendi6 a
39 millones de euros (39 millones de euros en 2010). El objetivo de esta transaccion
es la cobertura del riesgo de oscilacion del tipo de cambio de las compras de
aerogeneradores que deberdn ser pagados en PLN por la filial Neolica Polska SP
Z.0.0. El valor razonable de dichos instrumentos se encuentra registrado tanto en el
activo como en el pasivo, por importe de 2.056 miles de euros (1.368 miles de euros
en 2010), en los epigrafes de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto
plazo, asi como en Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo, que se
muestran en las notas 10.a y 16.a, respectivamente.

En el ejercicio 2011 y 2010, la sociedad ha formalizado dos C.I.R.S. (Cross Interest
Rate Swap) por un importe nocional total de 309.307 miles de PLN (309.307 miles
de PLN en 2010), equivalentes a 77.008 miles de euros (77.008 miles de euros en
2010). El valor razonable de dichos instrumentos se encuentra registrado en el
activo, en el epigrafe Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo,
por importe de 7.807 miles de euros en 2011, se muestra en la nota 10.a. El valor
razonable de dichos instrumentos en 2010, por importe de 1.172 miles de euros, se
encuentra registrado en el pasivo, en el epigrafe de Deudas con empresas del grupo y
asociadas a corto plazo que se muestra en la nota 16.a.

(12) Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

El detalle del epigrafe efectivo y otros activos liquidos equivalentes es como sigue:

Miles de euros
2011 2010

Caja y bancos 788 134
Depdsitos en entidades de crédito a corto plazo - 182.633

788 182.767

Los depdsitos en entidades de crédito a corto plazo al 31 de diciembre de 2010 se
corresponden integramente con depdsitos realizados en la sociedad del grupo EDP Finance
BV en USD con vencimiento inferior a tres meses y tipos de interés entre el 5% y 5,5%
respectivamente.
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(13) Fondos Propios

La composicion y el movimiento patrimonio neto correspondiente a los ejercicios 2011 y
2010 se presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

(a)  Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital social de la Sociedad estd representado
por 872.308.162 acciones ordinarias al portador de 5 euros de valor nominal cada
una, totalmente desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
economicos. No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

Las sociedades que participan directa o indirectamente en el capital social de la
Sociedad en un porcentaje igual o superior al 10% al 31 de diciembre de 2011 y
2010, son las siguientes:

2011y 2010
Porcentaje
de
Numero de participa-
Sociedad acciones cion

EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia 541.027.156 62,02%
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. 135.256.700 15,51%
Otros (*) 196.024.306 22,47%
872.308.162 100,00%

(*) Acciones cotizadas en la bolsa de Lisboa

Durante los ejercicios 2007 y 2008 la sociedad realizd varias ampliaciones de capital
que fueron suscritas mediante aportaciones no dinerarias del 100% de las acciones
en EDPR NA y EDP Renewables Europe, S.L.U.

Dichas aportaciones se acogieron al Régimen Especial de fusiones, escisiones,
aportaciones de activos y canje de valores del Capitulo VIII del Titulo VII del Real
Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Las menciones requeridas por la
legislacion vigente se incluyen en las cuentas anuales de los ejercicios 2007 y 2008.

(b)  Prima de emision

Esta reserva es de libre distribucion.
(c) Reservas
La composicion y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el epigrafe de

reservas y resultados se corresponden tnicamente con la propuesta de distribucion
de resultados aprobada por la Junta General de Accionistas (véase nota 3).
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(1) Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, en vigor desde el
1 de septiembre de 2010, las Sociedades deben destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la Reserva Legal hasta que esta alcance, al menos, el 20%
del Capital Social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital. Salvo
esta finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del Capital
Social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre
que no existan otras reservas suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2011 y
2010, la Sociedad no tiene dotada esta reserva con el limite minimo que establece la
Ley de Sociedades de Capital.

(i1) Reserva voluntaria
Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

(iii) Reserva negativa por costes de la Oferta Publica de Suscripcion de Acciones

Como consecuencia de la oferta de suscripcion de acciones, la sociedad ha incurrido en
una serie de gastos asociados a la ampliacion de capital que han sido registrados en
este epigrafe, netos del efecto impositivo.

(14) Provisiones

El movimiento de provisiones correspondiente al ejercicio 2011 y 2010 es como sigue;

Miles de euros

Saldo al Aplica-  Reversio-  Saldo al
31.12.10  Dotaciones ciones nes 31.12.11
Provisiones a largo
Prestaciones a largo plazo
Provisiones a corto
Provisiones 13.766 - (9.573) (4.193) -

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.09 Dotaciones 31.12.10

Provisiones a corto
Provisiones - 13.766 13.766
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La dotacién a la provision en 2010 se realizé con cargo al epigrafe de Otros gastos de gestion.
La dotacion a la provision en 2011 se ha realizado con cargo al epigrafe de Gastos de
personal. El importe provisionado se corresponde con la mejor estimacion de los
Administradores a la fecha de cierre de los desembolsos necesarios para cancelar la
obligacion presente.

En 2011 la Sociedad ha liquidado por importe de 9.573 miles de euros las obligaciones
asociadas a la provision constituida en 2010 y ha registrado un ingreso de 4.193 miles de
euros bajo el epigrafe Otros ingresos de explotacion, que se corresponde con la reversion
del exceso de provision provisionado en 2010, una vez que la obligacion ha sido cancelada
durante el ejercicio 2011.

(15) Pasivos Financieros por Categorias

La clasificacion de los pasivos financieros por categorias y clases, asi como la comparacioén
del valor razonable y el valor contable es como sigue:

2011
Miles de euros
No corriente Corriente
A coste amortizado A coste amortizado
0 coste 0 coste
Valor Valor A valor Valor Valor A valor
contable razonable  razonable Total Contable razonable razonable Total
Pasivos mantenidos
para negociar
Instrumentos Finan-
cieros Derivados - - - - - - 2.056 2.056
Total - - - - - - 2.056 2.056
D¢ébitos y partidas a pagar
Deudas con empresas
del grupo a tipo fijo 2.986.433  2.558.364 - 2.986.433 2.432 2.432 - 2.432
a tipo variable - - - - 117.433 117.433 - 117.433
Acreedores comer-
ciales y otras
cuentas a pagar - - - - 18.683 18.683 - 18.683
Total 2.986.433  2.558.364 - 2.986.433 138.548 138.548 - 138.548
Derivados de Cobertura
Contratados en
mercados no
organizados - - 79.184 79.184 - - 129.276 129.276
Total 79.184 79.184 129.276 129.276
Total pasivos financieros 2.986.433  2.558.364 79.184  3.065.617 138.548 138.548 131.332 269.880
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2010
Miles de euros
No corriente Corriente
A coste amortizado A coste amortizado
0 coste 0 coste
Valor Valor A valor Valor Valor A valor
contable razonable  razonable Total Contable razonable  razonable Total
Pasivos mantenidos para
negociar
Instrumentos  Finan-
cieros Derivados - - - - - - 2.540 2.540
Total - - - - - - 2.540 2.540
Débitos y partidas a pagar
Deudas con empresas
del grupo a tipo fijo 2.799.548  2.652.417 - 2.799.548 806 806 - 806
Otros pasivos
Financieros - - - - 58.942 58.942 - 58.942
Acreedores comer-
ciales y otras
cuentas a pagar - - - - 22.106 22.106 - 22.106
Total 2.799.548  2.652.417 2.799.548 81.854 81.854 - 81.854
Derivados de Cobertura
Contratados en
mercados no
organizados - - 144.049 144.049 - - - -
Total - - 144.049 144.049 - - - -
Total pasivos financieros 2.799.548  2.652.417 144.049  2.943.597 81.854 81.854 2.540 84.394

El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de pasivos financieros es como

sigue:
2011
Miles de euros
Débitosy  Débitos y Pasivos
partidas partidas mantenidos
a pagar a pagar No para
Grupo Grupo negociar Total
Gastos financieros aplicando el
método de coste amortizado 156.606 636 - 157.242
Total 156.606 636 - 157.242
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2010

Miles de euros
Débitosy ~ Débitos y Pasivos

partidas partidas mantenidos
a pagar a pagar No para
Grupo Grupo negociar Total
Gastos financieros aplicando
el método de coste amortizado 143.297 47 - 143.344
Variacion en el valor razonable - - 1.164 1.164
Total 143.297 47 1.164 144.508

(16) Deudas Financieras y Acreedores Comerciales

(a)  Deudas con empresas del grupo

El detalle de las deudas con empresas del grupo es como sigue:

Miles de euros
2011 2010

No No
corriente  Corriente  corriente  Corriente

Grupo
Deudas con empresas del grupo 2.986.433 - 2.799.548 -
Intereses - 2.432 - 806
Proveedores de inmovilizado
empresas del grupo - 43 - 151
Instrumentos financieros
derivados (nota 11) - 131.332 - 2.540
Cuenta corriente con empresas
del grupo - 116.939 - 57.467
Total 2.986.433 250.746  2.799.548 60.964

Las cuentas corrientes con el grupo devengan intereses diarios de liquidacion mensual.
El interés oscila entre el Euribor a 1 mes mas un diferencial del 1% y el Euribor a 1
afio mas un diferencial del 1% y el interés acreedor oscila entre el Euribor a 1 mes y
el Euribor a 1 afio.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 las deudas con empresas del grupo corresponden a
diez préstamos a tipo de interés fijo recibidos de EDP Finance BV.
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El detalle de las deudas es como sigue:

No vinculadas

Proveedores de inmovilizado

Intereses
Otros

Total

Miles de euros

2011
corriente  Corriente  corriente  Corriente
- 390 1.324
- 39 -
- 22 -
- 451 1.324

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, los proveedores de inmovilizado corresponden a

facturas de proveedores de aplicaciones informaticas pendientes de pago.

(c)  Caracteristicas principales de las deudas

Los términos y condiciones de los préstamos y deudas son como sigue:

Miles de euros

Valor contable

Tipo Tipo Afio de Valor No
Tipo Moneda efectivo nominal vencimiento nominal corriente
Grupo EUR 4,66%  4,66% 2018 890.275 890.275
EUR 6,93%  6,93% 2019 186.644 186.644
EUR 5,04%  5,04% 2020 133.124 133.124
EUR 6,54%  6,54% 2016 241.000 241.000
USD 4,57%  4,57% 2018 1.138.251 1.138.251
USD 7,86%  7,86% 2019 176.331 176.331
USD 7,30%  7,30% 2019 104.925 104.925
USD 7,40%  7,40% 2020 38.751 38.751
USD 8,35%  8,35% 2019 36.929 36.929
USD 7,50%  7,50% 2021 40.203 40.203
Total 2.986.433 2.986.433
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2010
Miles de euros

Valor contable

Tipo Tipo Afio de Valor No
Tipo Moneda efectivo nominal vencimiento nominal Corriente corriente
Grupo EUR 4,66%  4,66% 2018 890.275 - 890.275
EUR 6,93%  6,93% 2019 186.644 - 186.644
EUR 5,04%  5,04% 2020 160.776 - 160.776
EUR 4,63%  4,63% 2020 79.000 - 79.000
EUR 5,56%  5,56% 2020 35.000 . 35.000
USD 4,57%  4,57% 2018 1.102.218 - 1.102.218
USD 7,86%  7,86% 2019 170.749 - 170.749
uUSD 7,30%  7,30% 2019 101.603 - 101.603
USD 7,40%  7,40% 2020 37.524 - 37.524
USD 8,35%  8,35% 2019 35.759 - 35.759
Total 2.799.548 - 2.799.548

(d)  Acreedores Comerciales y Otras Cuentas a Pagar

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
No No
corriente  Corriente  corriente  Corriente
Grupo
Proveedores - 13.106 - 16.579
- 13.106 - 16.579
No vinculadas
Acreedores comerciales - 1.555 - 1.689
Remuneraciones pendientes
de pago - 4.022 - 3.838
Otras deudas con las
Administraciones Publicas
(Nota 16) - 283 - 197
- 5.860 - 5.724
Total - 18.966 - 22.303

Los importes a pagar a sociedades del grupo y asociadas se corresponden
principalmente con gastos facturados por EDP Energias de Portugal, S.A. y EDP
Energias de Portugal, S.A. (Sucursal en Espafia) en concepto de servicios de gestion,
informaticos, y uso de marca principalmente.
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(e) Clasificacién por vencimientos

La clasificacion de los pasivos financieros por vencimientos es como sigue:

Deudas con empresas
del grupo

Instrumentos Financieros
Derivados

Deudas con empresas del
grupo y asociadas

Deudas a corto plazo

Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar

Total pasivos financieros

Deudas con empresas
del grupo

Instrumentos Financieros
Derivados

Deudas con empresas del
grupo y asociadas

Deudas a corto plazo

Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar

Total pasivos financieros

2011
Miles de euros
Menos Total
Afios parte no
2012 2013 2014 2015 2016  posteriores corriente  corriente
- - - 2.986.433 - 2.986.433
131.332 - - 79.184 (131.332) 79.184
119.414 - - - (119.414) -
451 - - - (451) -
18.683 - - - (18.683) -
269.880 - - 3.065.617 (269.880) 3.065.617
2010
Miles de euros
Menos Total
Afios parte no
2011 2012 2013 2014 2015 posteriores corriente corriente
- - - 2.799.548 - 2.799.548
2.540 89.332 - 54.717 (2.540) 144.049
58.424 - - - (58.424) -
1.324 - - - (1.324) -
22.303 - - - (22.303) -
84.591 89.332 - 2.854.265  (84.591) 2.943.597
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(f) Diferencias de cambio recogidas en resultados pasivos financieros

El detalle de las diferencias de cambio reconocidas en resultados de los instrumentos
financieros, distinguiendo entre las transacciones que se han liquidado y las que
estan vivas o pendientes es como sigue:

Miles de euros
2011 2010
Liquidadas Pendientes Liquidadas Pendientes

Deudas con empresas del grupo y

asociadas a largo plazo - (51.545) - (98.870)
Acreedores comercial y otras cuentas

a pagar ) (100) (1 (112)

Total pasivos financieros (9)  (51.645) (1) (98.982)

(17) Informacidn sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicidn adicional
tercera. “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio”

La disposicion adicional tercera de la ley 15/2010, de 5 de julio, que modifica la ley 3/2004
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales establece que las Sociedades deberan publicar en la Memoria, de forma
expresa, informacion sobre los plazos de pago a sus proveedores. El detalle de pagos
realizados a proveedores en el ejercicio 2011 (distinguiendo los que han excedido de los
limites legales de aplazamiento), el plazo medio ponderado excedido de pagos y el saldo
pendiente de estos pagos que, a fecha de cierre del ejercicio, acumulan un plazo superior al
plazo legal de pago, se muestran en el siguiente cuadro:

Pagos realizados y
pendientes de pago en la
fecha de cierre de balance

2011
Importe %

Dentro del plazo maximo legal 7.672 65%
Resto 4.180 35%
Total de pagos del ejercicio 11.852 100%
PMPE (dias) de pagos 48
Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan el plazo

maximo legal 5.274

Del saldo vencido y pendiente de pago a fecha de cierre en 2011, un importe de 5.194 miles
de euros corresponden a saldos de proveedores empresas del grupo.

El saldo vencido y pendiente de pago a fecha de cierre en 2010 ascendia a 8.101 miles de
euros, de los cuales 7.752 miles de euros correspondian a saldos de proveedores empresas

del grupo.
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De acuerdo con la resolucion de 29 de diciembre de 2010 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas
anuales en relacidon con la informacion incluida en la nota 23 sobre el aplazamiento de
pago a proveedores comerciales, la informacién comparativa del ejercicio 2010 se refiere
exclusivamente al importe del saldo pendiente de pago a proveedores, que al cierre
acumulaba un aplazamiento superior al plazo legal de pago, por lo que la informacién del
2011 no es comparable con la del ejercicio anterior.

(18) Situacién Fiscal
El detalle de los saldos con Administraciones Publicas es como sigue:

Miles de euros
2011 2010

No No
Corriente  Corriente  Corriente  Corriente

Activos
Activos por impuesto diferido 2.109 - 4.579 -
Activos por impuesto no corriente - 11 - 988
2.109 11 4.579 988

Pasivos
Pasivos por impuesto diferido 28.117 - 30.621 -

Impuesto sobre el valor afiadido

y similares - 283 - 197
28.117 283 30.621 197

La sociedad tributa el impuesto de sociedades y el impuesto sobre el valor afiadido en régimen
de consolidacion fiscal. La cabecera de dicho grupo de consolidacion fiscal es EDP-
Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia, y a 31 de diciembre de 2011 se ha
registrado un saldo acreedor por impuesto de sociedades por importe de 18.148 miles de
euros (15.246 miles de euros en 2010) y un saldo acreedor por impuesto sobre el valor
afladido por importe de 1.490 miles de euros (696 miles de euros en 2010). Dichos saldos
estan incluidos en el saldo de la cuenta corriente con la sociedad dominante (nota 20.a).

La Sociedad tiene pendientes de inspeccién por las autoridades fiscales los siguientes
ejercicios de los principales impuestos que le son aplicables:

Ejercicios
Impuesto abiertos
Impuesto sobre Sociedades 2009 a 2010
Impuesto sobre el Valor Afiadido 2009 a 2011
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Ejercicios
Impuesto abiertos
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 2008 a 2011
Rendimientos sobre el Capital Mobiliario 2008 a 2011
Impuesto de Actividades Econdmicas 2008 a 2011
Seguridad Social 2008 a 2011
No Residentes 2008 a 2011

La sociedad fue sometida en 2010 a un proceso de inspeccion fiscal del impuesto sobre
beneficios y del impuesto sobre el valor afiadido de los ejercicios 2007 y 2008 que ha
finalizado en 2011.

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

(a) Impuesto sobre beneficios

La Sociedad tributa en régimen de tributacion fiscal consolidada como parte del Grupo
encabezado por EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia y del que
también forman parte las sociedades Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.,
Hidrocantabrico Distribucion Eléctrica, S.A., Solanar Distribuidora Eléctrica, S.L.,
Instalaciones Eléctricas Rio Isabena, S.L., Hidrocantdbrico Energia, S.A.,
Hidrocantabrico Soluciones Comerciales, S.A., Hidrocantabrico Servicios, S.A.,
Hidrocantabrico Explotacion de Redes, S.A., Hidrocantabrico Explotacion de
Centrales, S.A., EDP Servicios Financieros Espafia, S.A., Hidrocantabrico
Cogeneracion, S.L., Fuerzas Eléctricas de Valencia, S.A., Fuerzas Eléctricas de
Castellon, S.A., Energia e Industria de Toledo, S.A., Ceramica Técnica de Illescas
Cogeneracion, S.A., Tratamientos Ambientales Sierra de la Tercia, S.A., Sinova
Medioambiental, S.A., Iniciativas Tecnologicas de Valoracién Energética de
Residuos, S.A., EDP Renewables Europe, S.L.U., NEO Energia Aragon, S.L., NEO
Catalunya, S.L., CEASA Promociones Eolicas, S.L., Agrupaciéon Eolica, S.L.,
Agrupacion Eodlica Francia, S.L.U., P.E. Plana de Artajona, S.L., P.E. Montes de
Castejon, S.L., P.E. Los Cantales, S.L., Iberia Aprovechamientos Eolicos, S.A.,
Corporacion Empresarial de Renovables Alternativas, S.L., Compaifiia Eléctrica de
Energias Renovables Alternativas, S.L., Acampo Arias, S.L., Bont Vent de Corbera,
S.L., Bont Vent de Vilalba, S.L., HC Energia Gas, S.L., Parc Edlic Serra Voltorera,
S.L., Parc Edlic Coll de la Garganta, S.L., Bont Vent de L’Ebre, S.L., e Iberenergia,
S.A.
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La conciliacién entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base
imponible es como sigue:

2011
Miles de euros
Cuenta de pérdidas y ganancias

Disminu-
Aumentos ciones Neto
Resultado del ejercicio 59.018
Impuesto sobre sociedades 23.743
Beneficios antes de impuestos 82.761
Diferencias permanentes - (3.612) (3.612)
Diferencias temporarias: 6.455 (20.521)  (14.066)
con origen en el ejercicio 6.455 - 6.455
con origen en ejercicios anteriores - (20.521)  (20.521)
Base imponible (Resultado fiscal) 65.083
2010

Miles de euros
Cuenta de pérdidas y ganancias

Disminu-
Aumentos ciones Neto
Resultado del ejercicio 44.091
Impuesto sobre sociedades 20.814
Beneficios antes de impuestos 64.905
Diferencias permanentes 4.325 - 4.325
Diferencias temporarias: 10.767 (29.163)  (18.396)
con origen en el gjercicio 10.767 - 10.767
con origen en ejercicios anteriores - (29.163)  (29.163)
Base imponible (Resultado fiscal) 50.834

Disminuciones por diferencias permanentes en 2011 se corresponde con gastos
relacionados con la dotacidn a la provision mencionada en la nota 14, considerados
no deducibles en 2010.

Aumentos por diferencias temporarias en 2011 se corresponde con gastos por
prestaciones de servicios considerados no deducibles. En 2010, se corresponde con
remuneraciones pendientes de pago y otros conceptos considerados no deducibles,
asi como a gastos considerados no deducibles relacionados con la dotacion a la
provision mencionada en la nota 14.
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Disminuciones por diferencias temporarias en 2011 se corresponde con la amortizacion
fiscal del fondo de comercio financiero de EDPR NA y con remuneraciones
pendientes de pago y otros conceptos considerados no deducibles en 2010. En 2010
se corresponde con la amortizacion fiscal del fondo de comercio financiero de EDPR

NA.

La relacion existente entre el gasto por impuesto sobre beneficios y el beneficio del

ejercicio es como sigue:

Resultado del ejercicio
Impuesto al 30%

Gastos no deducibles
Provisiones

Ajustes ejercicios anteriores

Deducciones y bonificaciones del ejercicio
corriente

Gasto por impuesto sobre beneficios

Resultado del ejercicio
Impuesto al 30%

Gastos no deducibles
Provisiones

Ajustes ejercicios anteriores

Deducciones y bonificaciones del ejercicio
corriente

Gasto por impuesto sobre beneficios

2011
Miles de euros
Pérdidasy  Patrimonio
Ganancias Neto Total
82.761 - 82.761
24.828 - 24.828
(1.083) - (1.083)
(2) - (2)
23.743 - 23.743
2010
Miles de euros
Pérdidasy  Patrimonio
Ganancias Neto Total
64.905 - 64.905
19.471 - 19.471
1.298 - 1.298
47 - 47
@) - 2
20.814 - 20.814

(Continua)



44

EDP RENOVAVEIS, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

El detalle del gasto por impuesto sobre beneficios es como sigue:

Impuesto corriente
Del ejercicio
Otros

Impuestos diferidos
Origen y reversion de diferencias temporarias
Provisiones

Miles de euros

Amortizacion fiscal Fondo de comercio EDPR NA

Remuneraciones pendientes de pago y otros
conceptos

2011 2010

19.525 15.248
) 47
19.523 15.295
2.832 (2.832)
1.750 8.749
(362) (398)
4.220 5.519
23.743 20.814

El detalle de activos y pasivos por impuesto diferido por tipos de activos y pasivos es

como sigue:

Miles de euros

Activos Pasivos Netos
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Amortizacion fiscal Fondo
de Comercio EDPR NA - - (28.117) (30.621) (28.117) (30.621)
Remuneraciones pendientes
de pagoy otros Concep‘[os 2.109 4.579 - - 2.109 4.579
Total activos/pasivos 2.109 4.579 (28.117) (30.621) (26.008) (26.042)

Como resultado de las actas emitidas por la Hacienda Publica referentes a la inspeccion
fiscal de los ejercicios 2007 y 2008, la Sociedad ha minorado en 2011 el importe de
pasivos por impuesto diferido en 4.254 miles de euros, correspondientes a la
amortizacion fiscal del fondo de comercio de EDPR NA del ejercicio 2007, importe

que ha sido pagado a la Agencia Tributaria.
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El detalle de los activos y pasivos por impuesto diferido cuyo plazo de realizaciéon o
reversion es superior a 12 meses es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Amortizacion fiscal Fondo de Comercio EDPR NA (28.117) (30.621)
Neto (28.117) (30.621)

(19) Informacion Medioambiental

Dadas las caracteristicas de la actividad de la Sociedad no se considera necesaria la
realizacién de inversiones con objeto de prevenir o corregir impactos medioambientales
derivados de dicha actividad, ni el establecimiento de ninguna provision por este concepto.
No obstante, en los procesos de autorizacion de los parques desarrollados en nombre de
sociedades del Grupo, se han llevado a cabo diversos estudios medioambientales
requeridos por la normativa actual para la obtencion de la autorizacion que han sido
registrados como mayor valor del inmovilizado material en curso.

Las presentes cuentas anuales no recogen ninglin gasto por estos conceptos.
Los administradores consideran que no existen contingencias en materia medioambiental.

(20) Saldos y Transacciones con Partes Vinculadas

(a)  Saldos con partes vinculadas

El detalle de los saldos deudores y acreedores con empresas del grupo y partes
vinculadas, incluyendo directivos clave de la sociedad y Administradores y las
principales caracteristicas de los mismos, se presentan en las notas 10y 16.
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El desglose de los saldos por categorias es como sigue:

Inversiones en empresas del grupo a
largo plazo
Inversiones financieras a largo plazo

Total activos no corrientes

Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar

Inversiones financieras a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes

Total activos corrientes

Total activo

Deudas con empresas del grupo a
largo plazo

Total pasivos no corrientes

Cuentas corrientes con empresas del
grupo

Deudas a corto plazo

Acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar

Total pasivos corrientes

Total pasivo

2011
Miles de euros
Sociedad Sociedades Adminis-

dominante del grupo  tradores Total
- 4.189.354 4.189.354
- 4.293.063 4.293.063
- R8.482.417 8.482.417
- 16.143 16.143
179.074 480.815 659.889
179.074 496.958 676.032
179.074 8.979.375 9.158.449
- 2.986.433 2.986.433
- 2.986.433 2.986.433
- 116.939 116.939
- 4.531 4.531
6.996 6.110 13.106
6.996 127.580 134.576
6.996 3.114.013 3.121.009
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2010

Miles de euros

Sociedad Sociedades Administra

dominante  del grupo dores Total

Inversiones en empresas del grupo a

largo plazo - 4.004.392 - 4.004.392
Inversiones financieras a largo plazo - 4.121.787 - 4.121.787
Total activos no corrientes - 8.126.179 - 8.126.179
Deudores comerciales y otras cuentas

a cobrar - 6.074 - 6.074
Inversiones financieras a corto plazo 171.081 312.000 483.081
Efectivo y otros activos liquidos

equivalentes - 182633 - 1 82633
Total activos corrientes 171.081 500.707 - 671.788
Total activo 171.081 8.626.883 - 8.797.964
Deudas con empresas del grupo a

largo plazo - 2.799.548 - 2.799.548
Total pasivos no corrientes - 2.799.548 - 2.799.548
Cuentas corrientes con empresas del

grupo - 57.467 - 57.467
Deudas a corto plazo - 3.497 - 3.497
Acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar 11.476 5.103 - 16.579
Total pasivos corrientes 11.476 66.067 - 77.543
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(b) Transacciones de la Sociedad con Partes Vinculadas

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

siguientes:
2011
Miles de euros
Sociedades Administra-
del grupo dores Total
Ingresos
Otros servicios prestados 695 - 695
Ingresos financieros (Nota 9 y 21.a) 274.012 - 274.012
274.707 - 274.707
Gastos
Gastos por arrendamientos operativos (2.169) - (2.169)
y canones
Otros servicios recibidos (7.479) - (7.479)
Gastos de personal
Retribuciones - (1.063) (1.063)
Gastos financieros (Nota 15) (156.606) - (156.606)
(166.254) (1.063) (167.317)
108.453 (1.063) 107.390
2010
Miles de euros
Sociedades Administra-
del grupo dores Total
Ingresos
Otros servicios prestados 1.712 - 1.712
Ingresos financieros (Nota 9 y 21.a) 246.509 - 246.509
248.221 - 248221
Gastos
Gastos por arrendamientos operativos (1.837) - (1.837)
y canones
Otros servicios recibidos (7.861) - (7.861)
Gastos de personal
Retribuciones - (1.158) (1.158)
Gastos financieros (Nota 15) (143.297) - (143.297)
(152.995) (1.158) (154.153)
95.226 (1.158) 94.068
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Otros servicios prestados se corresponden principalmente con servicios de apoyo a la
gestion y refacturaciones de determinados costes a sus filiales.

Gastos por arrendamientos operativos y canones se corresponde principalmente con los
gastos por alquiler de las oficinas de la Sociedad y con canones por utilizacion de

marcas del Grupo EDP.

Otros servicios recibidos se corresponde con servicios de gestion diversos,
principalmente por cesidon de personal y otros conceptos.

Adicionalmente la Sociedad ha vendido determinadas aplicaciones de gestion de
parques edlicos a las filiales del grupo EDPR EU y EDPR NA (véase Nota 5).

Informacidn relativa a Administradores de la Sociedad y directivos clave de la Sociedad

Durante el ejercicio 2011 los Administradores de la Sociedad han percibido
remuneraciones por importe de 1.063 miles de euros, respectivamente (1.158 miles
de euros en 2010) por su labor como Administradores.

Con fecha 4 de noviembre de 2008, EDP Energias de Portugal, S.A. y la Sociedad
formalizaron un contrato de servicios de gestién ejecutiva, mediante el cual EDP
Energias de Portugal, S.A. presta servicios de gestion a la Sociedad, incluidos
asuntos relativos a la gestion diaria de la Sociedad. En virtud de dicho contrato, EDP
Energias de Portugal, S.A. nombraba a cuatro personas del Comité Ejecutivo de la
Sociedad, por los que la Sociedad abona un importe definido por el Consejo de
Administracion.

El mencionado contrato expir6 el 18 de marzo de 2011, siendo sustituido por un nuevo
contrato formalizado con fecha 4 de mayo de 2011 entre EDP Energias de Portugal,
S.A. y la Sociedad de servicios de gestion ejecutiva cuya vigencia comienza el 18 de
marzo de 2011. En el mismo se establecen las condiciones por las que EDP
Energias de Portugal, S.A. presta servicios de gestion a la Sociedad, incluidos
asuntos relativos a la gestion diaria de la Sociedad. En virtud de dicho contrato, EDP
Energias de Portugal, S.A. nombra a tres personas del Comité Ejecutivo de la
Sociedad, por los que la Sociedad abona un importe definido por la Comision de
Remuneraciones.

Con arreglo a este contrato, la Sociedad ha registrado un gasto por importe de 380 y
836 miles de euros por los servicios de gestion prestados durante los ejercicios 2011
y 2010, respectivamente, que se encuentran registrados en el epigrafe de “Servicios
exteriores” de la cuenta de pérdidas u ganancias adjunta en la partida “Otros
servicios”.

Ademas, los directivos clave de la Sociedad, que son a su vez Administradores desde su
nombramiento en el ejercicio 2011, han percibido remuneraciones dinerarias por
importe de 1.391 miles de euros en 2011 (925 miles de euros en 2010), por las
funciones ejecutivas que desempefian en la Sociedad. Adicionalmente, no han
percibido remuneraciones no monetarias significativas en 2011.
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Los Administradores y directivos clave de la sociedad no tienen concedidos anticipos o
créditos y no se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a titulo de garantia.
Asimismo, la Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y
de seguros de vida con respecto a antiguos o actuales Administradores de la
Sociedad ni en 2011, ni en 2010.

Transacciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas de mercado
realizadas por los Administradores de la Sociedad

Durante los ejercicios 2011 y 2010, los Administradores de la Sociedad no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones
distintas a las de mercado.

Participaciones y cargos de los Administradores

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad y de las personas vinculadas
a los mismos, en las empresas cuyo objeto social es idéntico, analogo o
complementario al desarrollado por la Sociedad, asi como los cargos, funciones y
actividades desempefiados y/o realizados en las mismas se detallan en el Anexo II
adjunto que forma una parte integrante de esta nota de la memoria.

(21) Ingresos y Gastos

(a) Importe neto de la cifra de negocios
El detalle del importe neto de la cifra de negocios por categorias de actividades y
mercados geograficos es como sigue:
Miles de euros
Nacional Resto de Europa Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ingresos Financieros 261.353  236.070 12.659 10.439  274.012 246.509
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(b) Transacciones denominadas en moneda extranjera

El detalle de los ingresos y gastos denominados en moneda extranjera es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Ingresos

Instrumentos Financieros 7.660 6.628

Ingresos Financieros 7.660 6.628
Gastos

Instrumentos Financieros (77.981) (80.295)

Gastos Financieros (77.981) (80.295)
Neto (70.321) (73.667)

Las divisas en las que se realizan las principales transacciones en moneda extranjera son
USD y PLN.

(c)  Cargas sociales

El detalle de las cargas sociales es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Cargas sociales
Seguridad social a cargo de la empresa 870 591
Otros gastos sociales 537 461
1.407 1.052
(d) Servicios exteriores
El detalle de servicios exteriores es como sigue:
Miles de Euros
2011 2010
Arrendamientos 835 464
Cénones 1.500 1.500
Servicios profesionales independientes 1.932 2.963
Publicidad y propaganda 727 1.457
Otros servicios 10.521 9.494
15.515 15.878
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Arrendamientos recoge principalmente el alquiler de las oficinas de la Sociedad. Al 31
de diciembre de 2011 y 2010, no existen pagos no cancelables.

Otros servicios recogen principalmente gastos de apoyo a la gestion, comunicaciones,
mantenimiento, asi como gastos de viajes.

A 31 de diciembre de 2011, los compromisos de compra de la Sociedad relacionados
con servicios exteriores ascienden a 1.119 miles de euros, todos en el plazo de un
afio (en 2010 3.191 miles de euros hasta un afio de plazo, 1.103 miles de euros de un
afio hasta tres afios de plazo y 685 miles de euros de tres hasta cinco afios de plazo).

(e)  Otros ingresos de explotacion

Otros ingresos de explotacion se corresponde principalmente con la reversion del
exceso de provision provisionado en 2010, una vez que la obligacion ha sido cancelada
durante el ejercicio 2011 (véase Nota 14).

(22) Informacién sobre Empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2011 y 2010 desglosado
por categorias, es como sigue:

Numero
2011 2010
Directivos 19 16
Técnicos superiores 73 37
Técnicos medios 2 2
Administrativos 5 4
99 59

La distribucion por sexos al final del ejercicio del personal y de los Administradores es como

sigue:
Nuamero Numero
2011 2010

Hombres  Mujeres  Hombres  Mujeres
Directivos 18 2 14 2
Técnicos superiores 66 30 36 17
Técnicos medios 4 3 1 1
Administrativos 2 2 2 2

90 37 53 22

Por otra parte, en lo que se refiere a la composicion del Consejo de Administracion, una de las
diecisiete personas que lo integran es mujer en el ejercicio 2011. En 2010 una de las
dieciséis personas que lo formaban era mujer.
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(23) Honorarios de Auditoria

KPMG Auditores, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la Sociedad, y aquellas otras personas y entidades vinculadas de acuerdo con lo
dispuesto en la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, han facturado
durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, honorarios netos por
servicios profesionales, segun el siguiente detalle:

Miles de euros
2011 2010

Por servicios de auditoria cuentas anuales individuales
y consolidadas 130 141

130 141

El importe indicado en el cuadro anterior incluye la totalidad de los honorarios relativos a los
servicios realizados durante los ejercicios 2011 y 2010.

Por otro lado, otras sociedades asociadas a KPMG International han facturado a la Sociedad,
segun el siguiente detalle:

Miles de euros

2011 2010
Por servicios relacionados con la auditoria 219 235
Por servicios de auditoria cuentas anuales consolidadas 96 96
315 331

(24) Compromisos

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad no tiene garantias prestadas a sociedades del grupo
ante suministradores de aerogeneradores (11 millones de ddlares americanos en 2010).
Adicionalmente, la Sociedad tiene garantias prestadas a sociedades del grupo ante
entidades financieras por importe total de 483 millones de euros (454 millones de euros en
2010), de los que una parte se corresponde con garantias por importe de 395 millones de
délares americanos (158 millones de ddélares americanos en 2010).

Los Administradores de la Sociedad no prevén que surja un pasivo significativo como
consecuencia de los mencionados avales.

(25) Acontecimientos Posteriores al Cierre

No se han producido acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio que pudieran afectar a
las presentes cuentas anuales.
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Miles de euros

Beneficio neto

Otras
partidas Total
% % de patri- Continua- Patrimo-
Sociedades del grupo Domicilio Directo  Indirecto Auditor Actividad Capital Reservas  monio das Total nio Neto
EDP RENEWABLES EUROPE, S.L. Oviedo, Espaa 100% - KPMG Holding 30.000 123.863 - (30.623)  (30.623) 123.240
Inst. y montaje de plantas
Generaciones Especiales I, S.L. Espaiia - 100,00% KPMG edlicas 28.562  169.264 - 90.664 90.664 288.490
Edpr Polska, Sp.z.0.0. Polonia - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 121.228 (412) 2.537 (1.453) (1.453) 121.900
Otras actividades

Tarcan, B.V Holanda - 100,00% KPMG econdmicas 20 6.638 - 2.266 2.266 8.924
Greenwind, S.A. Belgica - 70,00% KPMG Prod. de energia edlica 24.924 1.866 - 3.381 3.381 30.171
Neo Energia Aragon, S.L. Espafia - 100,00% No auditada Prod. de energia edlica 10 2) - - - 8
Neo Energias de Occidente Catalunya,

S.L. Espafia - 100,00% No auditada Prod. de energia eolica 10 (1.315) - (254) (254) (1.559)

Otras Actividades

Agrupacion Edlica, S.L.U Espaitia - 100,00% KPMG empresariales 650 33.978 - 5.877 5.877 40.505
EDP Renovaveis Portugal, S.A. Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 7.500 23.040 8.935 36.405 36.405 75.880
Ceasa Promociones Edlicos Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia eélica 1.205 4.677 - 1.192 1.192 7.074
EDP Renewables France, S.A.S. Francia - 100,00% KPMG Holding 48.527  (10.569) - (4.960) (4.960) 32.998
EDP Renewables Romania, S.R.L. Rumania - 85,00% KPMG Prod. de energia eolica 7.123 (2.111) (165) (9.418) (9.418) (4.571)
Cernavoda Power, S.R.L. Rumania - 85,00% KPMG Prod. de energia eolica 10.023 (3.170) (3.054) (8.484) (8.484) (4.685)
EDP Renewables Italia, S.R.L. Italia - 93,52% No auditada Prod. de energia edlica 21.335 9.165 - (2.422) (2.422) 28.078
EDPR Uk Ltd Reino Unido - 100,00% No auditada Prod. de energia edlica 113 (720) (441) 410 410 (638)
Desarrollos Edlicos de Galicia, S.A. Coruiia, Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 6.130 3.712 651 645 645 11.138
Desarrollos Edlicos de Tarifa, S.A.U Sevilla, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia eélica 5.800 2.396 - 2.642 2.642 10.838
Desarrollos Edlicos de Corme, S.A. Sevilla, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 3.666 3.784 - 495 495 7.945
Desarrollos Eolicos Buenavista, S.A.U Sevilla, Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.712 1.527 646 1.256 1.256 5.141
Desarrollos Edlicos de Lugo, S.A.U. Coruila, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 7.761 5.856 (1.094) 5919 5919 18.442
Desarrollos Edlicos de Rabosera, S.A. Zaragoza, Espafia - 95,00% KPMG Prod. de energia eélica 7.561 2.289 (441) 2.973 2.973 12.382
Desarrollos Eolicos Almarchal S.A.U. Sevilla, Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 2.061 2.353 (511) 1.324 1.324 5.227
Desarrollos Edlicos Dumbria S.A.U. Coruiia, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 61 13.131 - 4.609 4.609 17.801
Parque Edlico Santa Quiteria, S.L. Zaragoza, Espafia - 83,96% KPMG Prod. de energia eolica 63 12.290 (211) 2.720 2.720 14.862
Eolica La Janda, SL Madrid, Espana - 100,00% KPMG Prod. de energfa edlica 2.050 2.549 - 2.378 2.378 6.977
Edlica Guadalteba, S.L. Sevilla, Espana - 100,00% KPMG Prod. de energia eélica 1.460 5.952 - 4.868 4.868 12.280
Edlica Muxia, S.L.U. Sevilla, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 23.480 3) - (82) (82) 23.395
Eolica Fontesilva, S.L.U. Sevilla, Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 4.610  (1.644) - (1.522) (1.522) 1.444

Este Anexo forma parte integrante de la nota 8.
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Miles de euros

Beneficio neto

Otras
partidas Total
% % de patri- Continua- Patrimo-
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Eneroliva, S.A.U Sevilla, Espana - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 301 7 - - - 294
Edlica Curiscao Pumar, S.A.U. Madrid, Espania - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 60 13 - 863 863 936
Parque Eolico Altos del Voltoya S.A. Madrid, Espana - 61,00% KPMG Prod. de energia eolica 7.813 6.666 (230) 4.030 4.030 18.279
Sierra de la Pefia, S.A. Madrid, Espaiia - 84,90% KPMG Prod. de energia eolica 3.294 4.754 (996) 2.080 2.080 9.132
Eolica Arlanzén S.A. Madrid, Espana - 77,50% KPMG Prod. de energia eolica 4.509 3.197 (289) 2.094 2.094 9.511
Eolica Campollano S.A. Madrid, Espafia - 75,00% KPMG Prod. de energia edlica 6.560 15.115 (50) 5.514 5514 27.139
Parque Eolico Belchite S.L.U. Zaragoza, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 3.600 3.220 - 2.356 2.356 9.176
Parque Edlico La Sotonera S.L. Zaragoza, Espaiia - 64.85% KPMG Prod. de energia edlica 2.000 2.130 (373) 1.834 1.834 5.591
Siesa Renovables Canarias S.L. Las Palmas, Espafia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 3 3) - - - -
Eodlica Don Quijote, S.L. Madrid, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 3 1 - 2.888 2.888 2.892
Eodlica Dulcinea, S.L. Madrid, Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 10 171 - 995 995 1.176
Eodlica Sierra de Avila, S.L. Madrid, Espaiia - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 4.628 (1.656) - (1.711) (1.711) 1.261
Eolica de Radona, S.L.U. Madrid, Espaia - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 6.888 (1.218) - (1.424) (1.424) 4.246
Eolica Alfoz, S.L. Madrid, Espafia - 83,73% KPMG Prod. de energia edlica 8.480 (1.185) - 2.471 2.471 9.766
Eolica La Navica, SL Madrid, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 10 1.311 - 1.181 1.181 2.502
Investigacion y desarrollo de Energias
Renovables (Ider), S.L. Leon, Espafia - 59,59% KPMG Prod. de energia edlica 29.451 (7.413) - (2.106) (2.1006) 19.932
Cogeneracion: Produc.

Rasacal Cogeneracion, S.A. Madrid, Espaiia - 60,00% No Auditada Energia eléctrica. 60 (476) - - - (416)

Produc. de energia
Hidroeléctrica Fuentehermosa, S.L. Oviedo, Espaiia - 100,00% No Auditada Minihidraulica 77 185 1 18 18 281

Produc.de energia
Hidroeléctrica Gormaz, S.A. Salamanca, Espaiia - 75,00% No Auditada Minihidraulica 61 (147) - (19) (19) (105)

Produc. de energia
Hidroeléctrica del Rumblar, S.L. Madrid, Espaia - 80,00% No Auditada Minihidraulica 277 (32) - (185) (185) 60

Eo¢lica: Promocion de

SINAE Inversiones Edlicas, S.A. Madrid, Espana - 100,00% KPMG parques eolicos. 6.010 7.670 - 13.721 13.721 27.401
Parques Eolicos del Cantabrico, S.A. Oviedo, Espaia - 100,00% KPMG Prod. de energfa edlica 9.080 17.088 (390) 2.283 2.283 28.061
Industrias Medioambientales Rio Residuos: Tratamiento de
Carrién, S.A. Madrid, Espaiia - 90,00% No Auditada residuos ganaderos. 60 (610) - - - (550)
Tratamientos Mediambientasles del Residuos: Tratamiento de
Norte, S.A. Madrid, Espafia - 80,00% No Auditada residuos ganaderos. 60 13 - 863 863 936
Sotromal, S.A. Soria, Espafia - 90,00% No Auditada Reciclado y tratamiento de 451 (289) - - - 162
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residuos
Renovables Castilla La Mancha, S.A. Madrid, Espafa - 90,00% KPMG Prod. de energia edlica 60 889 - 1.326 1.326 2.275
Eoélica La Manchuela, S.A. Albacete, Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.142 1.161 - 1.032 1.032 3.335
Eolica: Promocion de
Desarrollos Edlicos, S.A. Sevilla, Espana - 100,00% KPMG proyectos. 1.056 15.917 - (621) (621) 16.352
Edlica: Promoc.de
Desarrollos Edlicos Promocion, S.A. Sevilla, Espaia - 100,00% KPMG proyectos. 8.061 1.612 - 23.723 23.723 33.396
Produc. de energia
Ceprastur, A.LE. Oviedo, Espafia - 56,76% No Auditada Minihidraulica 360 51 - 3) 3) 408
Acampo Arias, SL Espafia - 98,19% KPMG Prod. de energia edlica 3314 (595) - 255 255 2.974
SOCPE Sauvageons, SARL Francia - 49,00% KPMG Prod. de energia edlica 1 41) - (65) (65) (105)
SOCPE Le Mee, SARL Francia - 49,00% KPMG Prod. de energia edlica 1 (20) - (56) (56) (75)
SOCPE Petite Piece, SARL Francia - 49,00% KPMG Prod. de energia edlica 1 (109) - 46 46 (62)
Jean-Yves
Plouvien,.S.A.S Francia - 100,00%  Morisset Prod. de energia edlica 40 (1.801) - (130) (130) (1.891)
CE Patay, SAS Francia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.640 2.180 (575) 714 714 3.959
Relax Wind Park III, Sp.z.0.0. Polonia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 117 (159) 17 (123) (123) (148)
Relax Wind Park I, Sp.z.0.0. Polonia - 96,40% KPMG Prod. de energia edlica 597 4.581 1.467 2.346 2.346 8.991
Relax Wind Park IV, Sp.z.0.0. Polonia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 109 (127) 12 (117) (117) (123)
Relax Wind Park II, Sp.z.0.0. Polonia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 123 (63) ) (32) (32) 19
C.E.Renovables alternativa slu Espafia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 86 2) - - - 84
CIA.E d enrgias renov alternativas sau.2 Espaiia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 69 (14) - - - 55
Eolica.Garcimuiioz SL Esparfia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 10 - - 3) 3) 7
Compaiiia Eélica Campo de Borja, SA Espaiia - 75.83% KPMG Prod. de energia edlica 858 704 - 220 220 1.782
Desarrollos Catalanes del Viento, SL Espaiia - 60,00% KPMG Prod. de energia eélica 5.993 15.773 - 565 565 22.331
Iberia Aprovechamientos Edlicos, SAU Esparia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.919 175 - 426 426 2.520
Molino de Caragiielles, S.L. Espaiia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 180 208 - 73 73 461
Parque Edlico Plana de Artajona, SLU Espana - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 12 3) - (€8] (1) 8
Parque Edlico Los Cantales, SLU Espaia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.963 1.130 - 1.906 1.906 4.999
Parque Eolico Montes de Castejon,S.L. Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energia eolica 12 3) - - - 9
Parques de Generacion Edlica, SL Espaiia - 60,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.924 3.369 (1.741) 512 512 4.064
CE Saint Bernabé, SAS Francia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.600 1.095 (650) 369 369 2.414
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CE Segur, SAS Francia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.615 1.290 (659) 786 786 3.032
Eolienne D’Etalondes, SARI Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (32) - 2) 2) (33)
Eolienne de Saugueuse, SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (34) - 1) 1) (34)
Parc Eolien D'Ardennes Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (142) - (16) (16) (157)
Eolienne des Bocages, SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 1 (28) - - - (27)
Parc Eolien des Longs Champs, SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (71) - ®) 5) (75)
Parc Eolien de Mancheville, SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 1 (42) - 2) 2) (43)
Parc Eolien de Roman, SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (115) - 801 801 687
Parc Eolien des Vatines, SAS Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 37 (1.217) (798) 312 312 (1.666)
Parc Eolien de La Hetroye, SAS Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 37 (32) - “4) “4) 1
Eolienne de Callengeville, SAS Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 37 (25) - 4) “4) 8
Parc Eolien de Varimpre, SAS Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 37 (938) (901) 560 560 (1.242)
Parc Eolien du Clos Bataille, SAS Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 37 (796) (700) 192 192 (1.267)
Eolica de Serra das Alturas,S.A Portugal - 50,10% KPMG Prod. de energia edlica 50 2.508 - 632 632 3.190
Malhadizes- Energia Edlica, SA Portugal - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 50 100 - 396 396 546
Eolica de Montenegrelo, LDA Portugal - 50,10% KPMG Prod. de energia edlica 50 5.045 - 1.435 1.435 6.530
Edlica da Alagoa,SA Portugal - 60,00% PwC Prod. de energia edlica 50 1.729 1.014 1.240 1.240 4.033
Aplica.Indust de Energias limpias S.L Espaiia - 61,50% No Auditada Prod. de energia edlica 131 594 - 661 661 1.386
Aprofitament D"Energies Renovables de
la Tierra Alta S.A Espaiia - 48,70% No Auditada Prod. de energia edlica 1.994 (778) - 20 (21) 1.195
Bon Vent de L'Ebre S.L.U Espaiia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eélica 90 (35) - 1.202 1.202 1.257
Parc Eolic Coll de la Garganta S.L Espaiia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1.693 - - (704) (704) 989
Parc Edlic Serra Voltorera S.1 Espafia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1.283 (534) - (410) (410) 339
Elektrownia Wiatrowa Kresy I sp zoo Polonia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 20 (71) 27 (219) (219) (243)
Moray Offshore renewables limited Reino Unido - 66,604% No Auditada Prod. de energia edlica 9.931 153 1.267 22 22 11.373
Centrale Eolienne Canet —Pont de
Salaras S.A.S Francia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 125 153 (705) 303 303 (124)
Centrale Eolienne de Gueltas Noyal —
Pontivy S.A.S Francia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 2.261 1.847 3 485 485 4.596
Centrale Eolienne Neo Truc de
L'Homme ,S.A.S Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 38 (10) - (€)) (1) 27
Vallee de Moulin SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eélica 1 (285) - (143) (143) (427)
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Mardelle SARL Francia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (204) - on 91) (294)
Quinze Mines SARL Francia - 49,00% No Auditada Prod. de energia edlica 1 (348) - (293) (293) (640)
Desarrollos Eolicos de Teruel SL Espafia - 51,00% No Auditada Prod. de energia edlica 60 - - - - 60
Par Edlic de Coll de Moro S.L. Espaifia - 60,00% No Auditada Prod. de energia edlica 3 5 - - - 8
Par Eolic de Torre Madrina S.L. Espafia - 60,00% No Auditada Prod. de energia edlica 3 4 - (671) (671) (664)
Parc Eolic de Vilalba dels Arcs S.L. Espaiia - 60,00% No Auditada Prod. de energia edlica 3 682 - 338 338 1.023
Parc Eolic Molinars S.L. Espafia - 54,00% No Auditada Prod. de energia edlica 3 - - - - 3
Bon Vent de Vilalba, SL Espaiia - 100,00% No Auditada Prod. de energia eolica 3.600 (943) - (122) (122) 2.535
Bon Vent de Corbera, SL Espafia - 100,00% No Auditada Prod. de energia edlica 3330  (2.620) - (478) (478) 232
Masovia Wind Farm I s.p. zo.o. Polonia - 100,00% No Auditada Produccion de Energia 350 5.025 (32) (119) (119) 5.224
Farma wiatrowa Starozbery Sp.z.0.0 Polonia - 100,00% No Auditada Produccion de Energia 130 (22) (18) (35) (35) 55
Rowy-Karpacka mala

Energetyka,sp,z.0.0 Polonia - 85,00% No Auditada Produccion de Energia 14 17) 2 (24) 24) (25)
Repano wind S.R.L Italia - 93,52% No Auditada Produccion de Energia 11 133 - (10) (10) 134
Re plus — Societa “a Responsabilita

"limitada Italia - 93,52% No Auditada Produccién de Energia 100 1.013 - (603) (603) 510
Telfford Offsore Windfarm limited Reino - 66,64% No Auditada Produccion de Energia - - - - - -
Maccoll offshore windfarm limited Reino - 66,64% No Auditada Produccion de Energia - - - - - -
Stevenson offshore windfarma limited Reino - 66,64% No Auditada Produccion de Energia - - - - - -
Parc Eolien des Bocages Sarl Francia - 100,00% No Auditada Produccion de Energia 1 (28) - - - 27)
Santa quiteria Energia S.L.U Espafia - 100,00% No Auditada Produccion de Energia 3 467 - 299 299 769
EDPR Renovaveis Cantabria, SL Madrid - 100,00% No Auditada Produc. energia edlica 300 - - (15) (15) 285
Villa Castelli Wind srl Verbania - 93,52% No Auditada Produc. energia edlica - - - - - -
Pestera Wind Farm, S.A. Bucharest - 85,00% No Auditada Produc. energia edlica 26 (2.115) 154 (439) (439) (2.374)
Pochidia Wind Farm S.A. Bucharest - 85,00% No auditada Produc. energia edlica 26 - ?2) 2) 2) 22
S. C. lalomita Power SRL Bucharest - 85,00% No Auditada Produc. energia edlica - - - “) 4) 4)
EDP Renewables North America, LLC Texas 100,00% - KPMG Holding 3.275.952 (126.896) - (47.410) (47.410) 3.101.646
Wind Turbine Prometheus, LP California - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 5 5) - - - -
Lost Lakes Wind Farm LLC Minnesota - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 155.865  (6.948) 399 (7.009)  (7.009) 142.307
Quilt Block Wind Farm, LLC Minnesota - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 4.042 (14) - (1) 1) 4.027
Cloud County Wind Farm, LLC Kansas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 237.645 920 - 1.250 1.250 239.815
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Whitestone Wind Purchasing, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 3.406 (843) - (14) (14) 2.549
Blue Canyon Windpower II LLC Oklahoma - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 120.974 8.919 - 3.493 3.493 133.386
Blue Canyon Windpower V, LLC Oklahoma - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 128.450 4.360 - 7.050 7.050 139.860
Horizon Wind Energy International Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 19 202 - 1 1 222
Pioneer Prairie Wind Farm I, LLC Towa - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 439.448  (16.988) 8.267 2455 2455 433.182
Sagebrush Power Partners, LLC Washington - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 156.956 (833) 397 (7.873) (7.873) 148.647
Telocaset Wind Power Partners, LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 95.878 13.913 4.945 5.139 5.139 119.875
High Trail Wind Farm, LLC Illionois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 282.683 3.646 - 4.129 4.129 290.458
Marble River, LLC New York - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 193.972 (138) - 2n 210 193.813
Rail Splitter Illionois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 180.653  (7.891) 423 (5.062)  (5.062) 168.123
Blackstone Wind Farm, LLC [llionois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 119.595  (4.205) 38.376 (2.399)  (2.399) 151.367
Aroostook Wind Energy LLC Maine - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 10.103 (85) - 7 7 10.011
Jericho Rise Wind Farm LLC New York - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 4.330 (35) - - - 4.295
Madison Windpower LLC New York - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 8.937 (2.319) - (929) (929) 5.689
Mesquite Wind, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 187.518 17.770 - 4.259 4.259 209.547
Martinsdale Wind Farm LLC Colorado - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 2.949 (©) - (11 (11) 2.931
Post Oak Wind, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 213.141 28.368 - 3.329 3.329 244.838
BC2 Maple Ridge Wind LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 284.390 2.710 5.001 136 136 292.237
High Prairie Wind Farm II, LLC Minnesota - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 112.365 (1.276) 464 352 352 111.905
Arlington Wind Power Project LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 130.432 2.288 1.887 1.716 1.716 136.323
Signal Hill Wind Power Project LLC Colorado - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 3 2) - (2) 2) 1)
Tumbleweed Wind Power Project LLC Colorado - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 3 3) - - - -
Old Trail Wind Farm, LLC Illionois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 300.743  (9.214) 2.676 3.492 3.492 297.697
Stinson Mills Wind Farm, LLC Colorado - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 2.411 (78) - 2 2 2.335
OPQ Property LLC Illionois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica - 107 - 6 6 113
Meadow Lake Wind Farm, LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 221.428 (5.731) 78.689 (2.086) (2.086) 292.300
Wheatfield Wind Power Project, LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 69.700 7.641 32.852 5.489 5.489 115.682
2007 Vento I, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 828.073 2.795 - 1.014 1.014 831.882
2007 Vento II, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 732464  (2.348) - (350) (350) 729.766
2008 Vento III, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 815.835  (1.280) - (698) (698) 813.857
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Horizon Wind Ventures I LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 977.686 46.902 - 22.716 22716 1.047.304
Horizon Wind Ventures II, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eo6lica 109.602 909 - 1.151 1.151 111.662
Horizon Wind Ventures III, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 53.199 (585) - 1.411 1411 54.025
Clinton County Wind Farm, LLC New York - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 193.978 (6) - - - 193.972
BC2 Maple Ridge Holdings LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Cloud West Wind Project, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Five-Spot, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Chocolate Bayou I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Alabama Ledge Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Antelope Ridge Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica 10.806 (1) - (10) (10) 10.795
Arkwright Summit Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Ashford Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Athena-Weston Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Black Prairie Wind Farm LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 4.080 (€)) - (1) (€)) 4.078
Blackstone Wind Farm I LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 232.481 (271) 84.866 (6.281) (6.281) 310.795
Blackstone Wind Farm III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 4.155 8) - 2) 2) 4.145
Blackstone Wind Farm IV LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blackstone Wind Farm V LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Blue Canyon Windpower III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Blue Canyon Windpower IV LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blue Canyon Windpower VILLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 40.153 - - 12 12 40.165
Broadlands Wind Farm II LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Broadlands Wind Farm III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Broadlands Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Chateaugay River Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Cropsey Ridge Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Crossing Trails Wind, Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Dairy Hills Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Diamond Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Ford Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -

Este Anexo forma parte integrante de la nota 8.
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Gulf Coast Windpower Management

Company, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Rising Tree Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest VII

LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest X LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest XI

LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Horizon Wind Energy Panhandle I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest II LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest IV LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Valley I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind MREC lowa Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind, Freeport Windpower I

LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Juniper Wind Power Partners, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Lexington Chenoa Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 7.660 - - (O] 9) 7.651
Machias Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Meadow Lake Wind Farm II LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 151.344 (1.296) 405 (600) (600) 149.853
New Trail Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
North Slope Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Number Nine Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Pacific Southwest Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Pioneer Prairie Wind Farm II LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Buffalo Bluff Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Saddleback Wind Power Project LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 1.082 “4) - - - 1.078
Sardinia Windpower LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Turtle Creek Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Western Trail Wind Project | LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
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Whistling Wind WI Energy Center, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Coos Curry Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Midwest IX LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Peterson Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Pioneer Prairie Interconnection LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
The Nook Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Tug Hill Windpower LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Whiskey Ridge Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Wilson Creek Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
WTP Management Company LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Meadow Lake Wind Farm IV LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 96.379 80 35.788 45 45 132.292
Meadow Lake Windfarm III LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 112.749 41 43.202 (1.130)  (1.130) 154.780
2009 Vento IV, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 180.897 (160) - (79) (79) 180.658
2009 Vento V, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 128.617 (122) - (112) (112) 128.383
2009 Vento VI, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 156.031 (235) - 76 76 155.872
Horizon Wind Ventures VI, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 87.637  (1.774) - 27 27 85.890
Lexington Chenoa Wind Farm II LLC Tllinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 427 - - (2) 2) 425
Lexington Chenoa Wind Farm III LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
East Klickitat Wind Power Project LLC Washington - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest IV LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blue Canyon Wind Power VII LLC Oklahoma - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wyoming Transmission LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
AZ Solar LLC Arizona - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Black Prairie Wind Farm IT LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Black Prairie Wind Farm III LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Paulding Wind Farm LLC Ohio - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 4.408 - - 1) (1) 4.407
Paulding Wind Farm II LLC Ohio - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 78.525 5) 425 2.262 2.262 81.207
Paulding Wind Farm III LLC Ohio - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 3.190 - - 30) (30) 3.160
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Simpson Ridge Wind Farm IT LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm III LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm IV LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm V LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Athena-Weston Wind Power Project II,

LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Meadow Lake Wind Farm V, LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 1.589 - - 3) (5) 1.584
Horizon Wind Ventures IB, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica 10.988 36.712 - 19.119 19.119 66.819
Horizon Wind Ventures IC, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 5.990 6.124 - 7.327 7.327 19.441
Headwaters Wind Farm LLC Indiana - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
17th Star Wind Farm LLC Ohio - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Rio Blanco Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Hidalgo Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Stone Wind Power LLC New York - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Franklin Wind Farm LLC New York - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Waverly Wind Farm LLC Kansas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 2.367 - - (€8] (1) 2.366
2010 Vento VII, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 151.444 (161) - 62 62 151.345
2010 Vento VIII, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 157.039 (12) - (71) (71) 156.956
Horizon Wind Ventures VII, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Ed6lica 87.262 (579) - 544 544 87.227
Horizon Wind Ventures VIII, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 81.048 (385) - (102) (102) 80.561
Horizon Wind Ventures IX, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - (2.737) (2.737) (2.737)
2011 Vento IX, LLC - Prod. Energ. Edlica 78.559 - - (35) 35) 78.524
2011 Vento X, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 40.153 - - (19) (19) 40.134
EDPR Wind Ventures X Texas - 100,00% No auditada Prod. Energ. Eélica - - - (44) (44) (44)
Paulding Wind Farm IV, LLC Ohio - 100,00% No auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Rush County Wind Farm, LLC Kansas - 100,00% No auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Eastern Nebraska Wind Farm, LLC Nebraska - 100,00% No auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
EDP RENOVAVEIS BRASIL, S.A. Sao Paulo 55,00% - KPMG Prod. Energ. Eolica 28.948 (2.064) - (3.203)  (3.203) 23.681
Central Nacional de Energia Eolica, S.A. Sao Paulo - 55,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 5.809 (28) - 803 803 6.584
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(Cenaeel)
Elebras Projectos, Ltda Sao Paulo - 55,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 32.122 (764) - 3.511 3.511 34.869
EDP RENEWABLES CANADA, LTD Canada 100,00% - No Auditada Prod. Energ. Eolica 2.270 (102) - (1.019)  (1.019) 1.149
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Aprofitament D'Energies Renovables

de I'Ebre S.1 Espaiia - 18,97% No Auditada Produc. de energ. Edlica 3.870 - (551) (168) (168) 3.151

Produccion de energia
Hidroastur, S.A. Oviedo, Espaiia - 25,00% Centium minihidrau. 4.808 3.952 132 797 797 9.689
Biomasa: Produc. de energia
Biomasas del Pirineo, S.A. Huesca, Espaiia - 30,00% No Auditada eléctrica. 455 (217) - - - 238
Biomasa: Produc. de energia

Culitvos Energéticos de Castilla, S.A. Burgos, Espafia - 30,00%  No Auditada eléctrica. 300 (48) - - - 252

Parque Edlico Sierra del Madero, S.A. Soria, Espaiia - 42,00%  Ernst & Young Produc. de energ. edlica 7.194 1.559 886 3.247 3.247 12.886

Desarrollos Edlicos de Canarias, S.A.  Las Palmas, Espafia - 44.75% KPMG Produc. energia edlica 4.291 5.836 1.273 1.799 1.799 13.199

Solar Siglo XXI, S.A. Ciudad Real, Espafia - 25,00%  No Auditada Energia Solar 80 (18) - - - 62

Naturneo Energia, S.L. Espaiia - 49,00% No auditada Holding 3 2) - (€)) ()] -

Eodlicas de Portugal, SA Portugal - 35,96%  No Auditada Produc. de energ. edlica 42312 7.689  (26.285) 6.027 6.027 29.743

Parque Edlico Belmonte, S.A. Madrid, Espania - 29,90% KPMG Prod. de energia edlica 120 2.793 - 258 258 3.171

Inch Cape Offshore Limited Edimburgo - 49,00% Deloitte Produc. energia edlica 1.621 (32) - (12) (12) 1.577
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Tébar/Cuenca,
Tebar Eolica, S.A. Espaiia - 50,00 No Auditada Produc. energia eolica 4.720 3.386 1.066 1.666 1.666 10.838
Evolucién 2000, S.L. Madrid, Espaiia - 49,15% KPMG Produc. energia edlica 118 8.397 3.048 3.412 3.412 14.975
Las Palmas de Gran

Desarrollos Energéticos Canarios, S.A.  Canaria, Espafia - 49,90% No Auditada  Eo¢lica: Promocion de proyectos. 60 - (24) - - 72
Compaiiia Edlica Aragonesa S.A. Espafia - 50,00% Deloitte Produc. energia edlica 6.701 39.800 (719) 15.543 15.543 61.325
Flat Rock Windpower LLC Nueva York - 50,00% E&Y Produc. energia edlica 202.032  (38.838) - (2.420) (2.420) 160.774
Flat Rock Windpower II LLC Nueva York - 50,00% E&Y Produc. energia edlica 80.164 (14.187) - (2.011) (2.011) 63.966

Este Anexo forma parte integrante de la nota 8.
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EDP RENEWABLES EUROPE, S.L. Oviedo, Espafia  100,00% - KPMG Holding 30.000 135.111 - (20.674) (20.674)  144.437
~ Inst. y montaje de
Generaciones Especiales I, S.L. Espafia - 80,00%  KPMG Dlantas eolioas 28562 168.524 ; 740 740 197.826
Edpr Polska, Sp.z.0.0. Polonia - 100,00% KPMG Prod. de energia edlica  109.395 3.796 (1.889) (4.168) (4.168) 107.134
Tarcan, B.V Holanda - 10000%  KPMG Otreiso?li'trl;il;i:sd “ 20 4630 - 2008 2.008 6.658
Greenwind, S.A. Belgica - 70,00% KPMG Prod. de energia eolica 24.924 81) - 1.947 1.947 26.790
Neo Energia Aragon, S.L. Espafa - 100,00%  No auditada  Prod. de energia edlica 10 (1) - - - 9
Neo Energias de Occidente Catalunya, S.L. Espafia - 100,00% Noauditada  Prod. de energia edlica 10 (910) - (406) (406) (1.306)
< Otras Actividades

Agrupacién Eélica, S.L.U Espafia - 100,00% KPMG empresariales 650  32.726 - 1.209 1.209 34.585
EDP Renovaveis Portugal, S.A. Espafia - 100,00% KPMG Prod. de energfa edlica 7.500 4.120 - 33.908 33.908 45.528
Ceasa Promociones Eolicos Espaia - 100,00% KPMG Prod. de energfa edlica 1.205 3.866 - 812 812 5.883
EDP Renewables France, S.A.S. Francia - 100,00% KPMG Holding 48.527  (6.062) - (4.507)  (4.507) 37.958
EDP Renewables Romania, S.R.L. Rumania - 85,00% KPMG Prod. de energia edlica 6.722 (905) - (1.088) (1.088) 4.729
Cernavoda Power, S.R.L. Rumania - 85,00% KPMG Prod. de energia edlica 9.460 (799) - (2.193)  (2.193) 6.468
EDP Renewables Italia, S.R.L. Italia - 8500% Noauditada  Prod. de energia edlica 19.555 - - (1.180) (1.180) 18.375
EDPR Uk Ltd Reino Unido - 100,00%  No auditada  Prod. de energia edlica 116 - - (743) (743) (627)
Desarrollos Eodlicos de Galicia, S.A. Coruiia, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 6.130 3.608 - 1.044 1.044 10.782
Desarrollos Eélicos de Tarifa, S.A.U Sevilla, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 5.800 2.201 - 1.953 1.953 9.954
Desarrollos Eélicos de Corme, S.A. Sevilla, Espaia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 3.666 3.784 - 1.329 1.329 8.779
Desarrollos Eolicos Buenavista, S.A.U Sevilla, Espaia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.712 1.527 - 803 803 4.042
Desarrollos E¢licos de Lugo, S.A.U. Corufia, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 7.761 5.022 (1.246) 4.834 4.834 16.371
Desarrollos Edlicos de Rabosera, S.A. Zaragoza, Espafia - 76,00% KPMG Prod. de energia edlica 7.561 2.032 (542) 2.569 2.569 11.620
Desarrollos Eélicos Almarchal S.A.U. Sevilla, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 2.061 1.667 (399) 686 686 4.015
Desarrollos Eolicos Dumbria S.A.U. Corufia, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 61 10.375 - 4.257 4.257 14.693
Parque Eélico Santa Quiteria, S.L. Zaragoza, Espafa - 46,66% KPMG Prod. de energia eélica 63 11.263 (292) 2.567 2.567 13.601
Edlica La Janda, SL Madrid, Espaiia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 2.050 1.108 - 1.441 1.441 4.599
Eolica Guadalteba, S.L. Sevilla, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.460 790 - 5.162 5.162 7.412
Eélica Muxia, S.L.U. Sevilla, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 10 (1) - ?2) ) 7
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EDP RENOVAVEIS, S.A.

Informacion relativa a Participaciones en Empresas del Grupo

31 de diciembre de 2010

Anexo |

Pagina 15 de 25

Miles de euros

Beneficio neto

Otras
partidas Total
% % de patri-  Continua- Patrimo-
Sociedades del grupo Domicilio Directo Indirecto Auditor Actividad Capital Reservas monio das Total nio Neto
Eolica Fontesilva, S.L.U. Sevilla, Espaiia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 470 (1) - (1.643)  (1.643) (1.174)
Eneroliva, S.A.U Sevilla, Espafia - 80,00% NoAuditada  Prod. de energia edlica 301 @) - - - 294
Eoélica Curiscao Pumar, S.A.U. Madrid, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia eélica 60 14 - 718 718 792
Parque Eolico Altos del Voltoya S.A. Madrid, Espafia - 48,80% KPMG Prod. de energia edlica 7.813 4.552 (550) 2.114 2.114 13.929
Sierra de la Pefia, S.A. Madrid, Espaiia - 67.92% KPMG Prod. de energia edlica 3.294 4.028 (1.266) 1.726 1.726 7.782
Eélica Arlanzén S.A. Madrid, Espafia - 62,00% KPMG Prod. de energia edlica 4.509 3.547 (438) 1.878 1.878 9.496
Eolica Campollano S.A. Madrid, Espaiia - 60,00% KPMG Prod. de energia edlica 6.560 15.115 (1.015) 4.737 4.737 25.397
Parque Edlico Belchite S.L.U. Zaragoza, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 3.600 3.220 - 2.228 2.228 9.048
Parque Eolico La Sotonera S.L. Zaragoza, Espafia - 51,88% KPMG Prod. de energia edlica 2.000 2.027 (302) 1.503 1.503 5.228
. . Las Palmas, - No Auditada .
Siesa Renovables Canarias S.L. Espafia 80,00% Prod. de energia eolica 3 3) - - - -
Eélica Don Quijote, S.L. Madrid, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 3 1 - 1.802 1.802 1.806
Eolica Dulcinea, S.L. Madrid, Espaiia - 80,00% KPMG Prod. de energia eélica 10 172 - 692 692 874
Eélica Sierra de Avila, S.L. Madrid, Espafia - 71,99% KPMG Prod. de energia edlica 10 - - (1.656)  (1.656) (1.646)
Edlica de Radona, S.L.U. Madrid, Espaiia - 80,00% KPMG Prod. de energia eélica 6.888 (104) - (1.114)  (1.114) 5.670
Eolica Alfoz, S.L. Madrid, Espafia - 67.98% KPMG Prod. de energia edlica 10 - - (1.185)  (1.185) (1.175)
Edlica La Navica, SL Madrid, Espana - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 10 1.311 - 996 996 2.317
Investigacion y desarrollo de Energias . ~
Renovagbles (Id);r), SL. ¢ Leon, Espafia T 47,67% KPMG Prod. de energia eflica ~ 15.718  (4.990) - (2424)  (2424) 8.304
. N . Cogeneracion: Produc.
Rasacal Cogeneracion, S.A. Madrid, Espafia T 48,00% No Auditada gnergia eléctrica. 60 (476) - - - (416)
. N . Produc. de energia
Hidroeléctrica Fuentehermosa, S.L. Oviedo, Espafia T 8000y oAuditada Minihidréalica 77 184 - 13 13 274
. . Salamanca, : No Auditada Prot.lu_c@e éne.rgia
Hidroeléctrica Gormaz, S.A. Espaiia 60,00% Minihidraulica 61 (116) - (30) (30) (85)
. N . Produc. de energia
Hidroeléctrica del Rumblar, S.L. Madrid, Espafia © 6400y NoAuditada Minihidréulici 277 (202) - 170 170 245
. < Eodlica: Promocion de
SINAE Inversiones Edlicas, S.A. Madrid, Espafia T 80,00% KPMG parques edlicos. 6.010  25.540 - 10.193  10.193 41.743
Parques Eodlicos del Cantéabrico, S.A. Oviedo, Espafia - 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 9.080 15.736 (634) 1.352 1.352 25.534
. N . Residuos: Tratamiento
Industrias Medioambientales Rio Carrion, S.A. Madrid, Espafia T72,00% No Auditada de residuos ganaderos. 60 (610) - - - (550)
Tratamientos Mediambientasles del Norte, S.A. Madrid, Espafia - 64,00% No Auditada  Residuos: Tratamiento 60 (43) - [€)) [€)) 16
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de residuos ganaderos.

. o . Reciclado
Sotromal, S.A. Soria, Espafia o000 NoAudiada e de rasiduos 451 (289) ; - i 162
Renovables Castilla La Mancha, S.A. Madrid, Espafia 72,00% KPMG Prod. de energia edlica 60 1.163 - 726 726 1.949
Eodlica La Manchuela, S.A. Albacete, Espaiia 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.142 1.161 - 958 958 3.261

. N Eodlica: Promocion de
Desarrollos Eélicos, S.A. Sevilla, Espafia 80,00% KPMG proyectos. 1.056  17.069 - (1.152)  (1.152) 16.973

. N Edlica: Promoc.de
Desarrollos Eélicos Promocién, S.A. Sevilla, Espafia 80,00%  NPMG proyectos. 8.061  46.894 - 11688  11.688 66.643

. 5 - Produc. de energia
Ceprastur, A.LE. Oviedo, Espafia 45410 NoAuditada Minihidréalica 361 55 - @ @) 412
Veinco del ebro energia S.L Espaia 80,00%  No Auditada No disponible 188 3.918 - 740 740 4.846
Acampo Arias, SL Espafa 98,19% KPMG Prod. de energfa edlica 3.314 (326) - (270) (270) 2.718
SOCPE Sauvageons, SARL Francia 49,00% KPMG Prod. de energia edlica 1 (33) - ) ) 41
SOCPE Le Mee, SARL Francia 49,00% KPMG Prod. de energia edlica 1 43) - 23 23 (19)
SOCPE Petite Piece, SARL Francia 49,00% KPMG Prod. de energia edlica 1 (76) - (33) (33) (108)

. Francia Jean-Yves .

Plouvien,.S.A.S 100,00% Morisset Prod. de energia edlica 40 (1.613) - (188) (188) (1.761)
CE Patay, SAS Francia 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.640 1.410 (452) 770 770 3.368
Relax Wind Park III, Sp.z.0.0. Polonia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 106 77) - (66) (66) 37)
Relax Wind Park I, Sp.z.0.0. Polonia 96,40% KPMG Prod. de energia edlica 538 (652) 198 4.786 4.786 4.870
Relax Wind Park IV, Sp.z.0.0. Polonia 51,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 98 (116) - 2 2 (16)
Relax Wind Park II, Sp.z.0.0. Polonia 51,00% No Auditada  Prod. de energia eélica 111 (40) - 17) 17) 54
C.E.Renovables alternativa slu Esparia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 86 ) - - - 84
CIA.E d enrgias renov alternativas sau.2 Espafia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 69 (14) - - - 55
Eolica.Garcimufioz SL Espaiia 80,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 10 - - - - 12
Compaiifa Eélica Campo de Borja, SA Espafa 75,83% KPMG Prod. de energia edlica 858 691 - 158 158 1.707
Desarrollos Catalanes del Viento, SL Esparia 60,00% KPMG Prod. de energia edlica 5.993 15.517 - 256 256 21.766
Iberia Aprovechamientos Eélicos, SAU Esparia 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.919 22 - 153 153 2.094
Molino de Caragiielles, S.L. Espafa 80,00% KPMG Prod. de energia edlica 180 182 - 64 64 426
Neomai Inversiones SICAV, S.A. Espafia 100,00% PwC Otras activid. empresa. 33.358 6.499 - 591 591 40.448
Parque Edlico Plana de Artajona, SLU Espafia 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 12 3) - - - 9
Parque Eolico Los Cantales, SLU Espafia 100,00% KPMG Prod. de energfa edlica 1.963 1.130 - 1.585 1.585 4.678
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Parque Edlico Montes de Castejon, S.L. Espafia 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 12 3) - - - 9
Parques de Generacion Edlica, SL Espafa 60,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.924 3.133 (565) 653 653 5.145
CE Saint Bernabé, SAS Francia 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 1.600 561 (501) 534 534 2.194
CE Segur, SAS Francia 100,00% KPMG Prod. de energfa edlica 1.615 632 (507) 658 658 2.398
Eolienne D Etalondes, SARI Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (28) - “) “) 31)
Eolienne de Saugueuse, SARL Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (27) - 7 7 (33)
Parc Eolien D'Ardennes Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (123) - (19) (19) (141)
Eolienne des Bocages, SARL Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (28) - - - 27)
Parc Eolien des Longs Champs, SARL Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (69) - ) ) (70)
Parc Eolien de Mancheville, SARL Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (40) - ?2) ?2) 41)
Parc Eolien de Roman, SARL Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (102) - (13) (13) (114)
Parc Eolien des Vatines, SAS Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia eélica 37 (1.181) (600) (36) (36) (1.780)
Parc Eolien de La Hetroye, SAS Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 37 (28) - “4) 4) 5
Eolienne de Callengeville, SAS Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia eélica 37 (20) - 5) 5) 12
Parc Eolien de Varimpre, SAS Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 37 (983) (678) 45 45 (1.579)
Parc Eolien du Clos Bataille, SAS Francia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 37 (704) (527) 92) 92) (1.286)
Eodlica de Serra das Alturas,S.A Portugal 50,10% KPMG Prod. de energfa edlica 50 1.842 - 664 664 2.556
Malhadizes- Energia Edlica, SA Portugal 100,00% KPMG Prod. de energia edlica 50 100 - 399 399 549
Eo¢lica de Montenegrelo, LDA Portugal 50,10% KPMG Prod. de energia edlica 50 3.532 - 1.513 1.513 5.095
Eo¢lica da Alagoa,SA Portugal 59,99% PwC Prod. de energia edlica 50 1.729 - 1.026 1.026 2.805
Aplica.Indust de Energias limpias S.L Espafia 36,40% No Auditada  Prod. de energia edlica 131 902 - 334 334 1.367
Cia Productora de energia para consumo Espafia No Auditada )

interno S.1 12,00% Prod. de energia edlica 468 4.600 - 2.411 2.411 7.479
Desarrollo Eélico del Valle del Ebro Espafia 12,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 60 (89) - (23) (23) (52)
Energi E2 Renovalbles Aragon S.1 Espafia 12,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 240 1.708 - 2.429 2.429 4.377
Sinergia Aragonesa S.L Espafia 32,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 6 (34) - 6) 6) (34)
Aproﬁtament D’Energies Renovables de la Espafia No Auditada )

Tierra Alta S.A 48,69% Prod. de energia eolica 1.994 (546) - (232) (232) 1.216
Bon Vent de L'Ebre S.L.U Esparia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 90 (35) - - - 55
Parc Edlic Coll de la Garganta S.L Espafia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1.693 - - - - 1.693
Parc Edlic Serra Voltorera S.1 Espafa 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1.283 - - (534) (534) 749
Elektrownia Wiatrowa Kresy I sp zoo Polonia 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 18 (12) - (52) (52) (46)
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Moray Offshore renewables limited Reino Unido - 7500% No Auditada  Prod. de energia edlica - - - 158 158 158
Centrale Eolienne Canet —Pont de Salaras Francia : KPMG )
S.AS 100,00% Prod. de energia edlica 125 (164) (486) 317 317 (208)
Centrale Eolienne de Gueltas Noyal —Pontiv .
SAS Y Y Francia T 10000%  KPMG o pd decnergiacolica 2261 1353 16 494 494 4124
Centrale Eolienne Neo Truc de L"Homme Francia : No Auditada )
S.AS 100,00% Prod. de energia edlica 38 ©) - 2) 2) 27
Vallee de Moulin SARL Francia - 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (17) - (269) (269) (285)
Mardelle SARL Francia - 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 5) - (199) (199) (203)
Quinze Mines SARL Francia - 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 1 (19) - (330) (330) (348)
Desarrollos Eélicos de Teruel SL Espaiia - 40,80% No Auditada  Prod. de energia edlica 60 (79) - 79 79 60
Par E¢lic de Coll de Moro S.L. Esparia - 60,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 3 5 - - - 8
Par Eélic de Torre Madrina S.L. Espafia - 60,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 3 5 - - - 8
Parc Eolic de Vilalba dels Arcs S.L. Esparia - 60,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 3 - - 682 682 685
Parc Eolic Molinars S.L. Espafia - 54,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 3 - - - - 3
Bon Vent de Vilalba, SL Espaiia - 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 3.600 (719) - (224) (224) 2.657
Bon Vent de Corbera, SL Espafia - 100,00% No Auditada  Prod. de energia edlica 3.330 “) - (2.617)  (2.617) 709
Farma wiatrowa Bodzanow Sp.z.0.0 Polonia - 100,00% No Auditada  Produccién de Energia 65 “) - (40) (40) 21
Farma wiatrowa Starozbery Sp.z.0.0 Polonia - 100,00% No Auditada  Produccién de Energia 117 %) - (15) (15) 97
Farma wiatrowa Wyszogrod Sp.z.0.0 Polonia - 100,00% No Auditada  Produccién de Energia 165 “4) - (16) (16) 145
Rowy-Karpacka mala Energetyka,sp,z.0.0 Polonia - 8500% No Auditada  Produccion de Energia 13 ) - 7 7 )
Repano wind S.R.L Italia - 8500% No Auditada  Produccién de Energia 162 ®) - ) ) 145
Re plus — Societa ‘a Responsabilita ‘limitada  Italia - 68,00% No Auditada  Produccion de Energia 100 1.073 - (60) (60) 1.113
Telfford Offsore Windfarm limited Reino - 75,00% No Auditada  Produccion de Energia 1 - - - - 1
Maccoll offshore windfarm limited Reino - 7500% No Auditada  Produccién de Energia 1 - - - - 1
Stevenson offshore windfarma limited Reino - 7500% No Auditada  Produccién de Energia 1 - - - - 1
Parc Eolien des Bocages Sarl Francia - 100,00% No Auditada  Produccién de Energia 1 (162) - - - (161)
Santa quiteria Energia S.L.U Espafia - 80,00% No Auditada  Produccién de Energia 3 398 - 91 91 492
HORIZON WIND ENERGY LLC Texas  100,00% - KPMG Holding 3.094.936 (100.529) - 22.350 22350  2.972.057
Wind Turbine Prometheus, LP California - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 4 4) - - - -
Lost Lakes Wind Farm LLC Minnesota - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 151.317 (149) - 6.579 6.579 157.747
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Quilt Block Wind Farm, LLC Minnesota 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 3.085 (14) - - - 3.071
Cloud County Wind Farm, LLC Kansas 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 242811 2.099 - 1.208 1.208 246.118
Whitestone Wind Purchasing, LLC Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 1.824 (775) - 41 41 1.090
Blue Canyon Windpower I LLC Oklahoma 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 125.109 7.929 - 708 708 133.746
Blue Canyon Windpower V, LLC Oklahoma 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 138.567 551 - 3.671 3.671 142.789
Horizon Wind Energy International Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 4.465 192 - 4 4 4.661
Pioneer Prairie Wind Farm I, LLC Towa 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 447222 (11.318) 8.396 5.133 5.133 449.433
Sagebrush Power Partners, LLC Washington 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 152.574 (28) - 779 779 153.325
Telocaset Wind Power Partners, LLC Oregon 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 101.635 9.285 345 4.188 4.188 115.453
High Trail Wind Farm, LLC Illionois 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 292.612 6.132 - 2.602 2.602 301.346
Marble River, LLC New York 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 45.621 (123) - 11 11 45.509
Rail Splitter Illionois 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 177.974  (1.605) - 6.036 6.036 182.405
Blackstone Wind Farm, LLC Illionois 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 116.763 (1.025) - 3.047 3.047 118.785
Aroostook Wind Energy LLC Maine 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 8.974 (79) - 3 3 8.898
Jericho Rise Wind Farm LLC New York 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 4.058 (32) - 2 2 4.028
Madison Windpower LLC New York 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 7.958 (1.197) - 1.049 1.049 7.810
Mesquite Wind, LLC Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 194.125 14.909 - 2.298 2.298 211.332
Martinsdale Wind Farm LLC Colorado 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 3.257 (5) - 2 2 3.254
Post Oak Wind, LLC Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 219.690 11.236 - 16.234 16.234 247.160
BC2 Maple Ridge Wind LLC Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 295.123 1.600 8.130 1.024 1.024 305.877
High Prairie Wind Farm II, LLC Minnesota 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 115.020 (81) 475 1.154 1.154 116.568
Arlington Wind Power Project LLC Oregon 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 136.660 2.451 - 235 235 139.346
Signal Hill Wind Power Project LLC Colorado 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 3 2) - - - 1
Tumbleweed Wind Power Project LLC Colorado 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 3 3) - - - -
Old Trail Wind Farm, LLC Illionois 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 308.103  (5.821) 2.724 3.101 3.101 308.107
Stinson Mills Wind Farm, LLC Colorado 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 2.291 (73) - 2 2 2.220
OPQ Property LLC Illionois 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - 99 - 5 5 104
Meadow Lake Wind Farm, LLC Indiana 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 221.086 (1.478) - 4.072 4.072 223.680
Wheatfield Wind Power Project, LLC Oregon 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 76.248 3.257 - 4.142 4.142 83.647
2007 Vento I, LLC Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 858.893 2.572 - 134 134 861.599
2007 Vento II, LLC Texas 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 754.698 (1.468) - 806 806 754.036
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2008 Vento III, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 835.067 (670) - 570 570 834.967
Horizon Wind Ventures I LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica  1.092.113 27.304 - 18.113 18.113  1.137.530
Horizon Wind Ventures II, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 105.904 (610) - 1.490 1.490 106.784
Horizon Wind Ventures III, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 58.686 (10) - 556 556 59.232
Clinton County Wind Farm, LLC New York - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 45.664 (5) - - - 45.659
BC2 Maple Ridge Holdings LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 295.123 1.600 8.130 1.024 1.024 305.877
Cloud West Wind Project, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 242.811 2.099 - 1.208 1.208 246.118
Five-Spot, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Chocolate Bayou I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Alabama Ledge Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Antelope Ridge Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 7.901 - - 1 1 7.902
Arkwright Summit Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Ashford Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Athena-Weston Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Black Prairie Wind Farm LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 3.803 - - 1 1 3.804
Blackstone Wind Farm IT LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 87.404 (©)) - 261 261 87.664
Blackstone Wind Farm IIT LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 2.756 - - 7 7 2.763
Blackstone Wind Farm IV LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blackstone Wind Farm V LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blue Canyon Windpower III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blue Canyon Windpower IV LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Blue Canyon Windpower VI LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eodlica 1.732 - - - - 1.732
Broadlands Wind Farm IT LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Broadlands Wind Farm III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Broadlands Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Chateaugay River Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Cropsey Ridge Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Crossing Trails Wind, Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Dairy Hills Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Diamond Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Ford Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
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Gulf Coast Windpower Management B

Company, LLC Texas 100,00%  No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Rising Tree Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest VII LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest X LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest XI LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Horizon Wind Energy Panhandle I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest II LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest III LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Southwest IV LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Valley I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - -
Horizon Wind MREC Iowa Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Horizon Wind, Freeport Windpower I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Juniper Wind Power Partners, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Lexington Chenoa Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 5.506 - - - 5.506
Machias Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Meadow Lake Wind Farm II LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 152.363 1) 1.254 1.254 153.616
New Trail Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
North Slope Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Number Nine Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Pacific Southwest Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - -
Pioneer Prairie Wind Farm II LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Buffalo Bluff Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Saddleback Wind Power Project LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 1.020 4) - - 1.016
Sardinia Windpower LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Turtle Creek Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Western Trail Wind Project I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Whistling Wind WI Energy Center, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Coos Curry Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - -

Este Anexo forma parte integrante de la nota 8.
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Horizon Wind Energy Midwest IX LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest I LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Peterson Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eolica - - - - -
Pioneer Prairie Interconnection LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
The Nook Wind Power Project LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Tug Hill Windpower LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Whiskey Ridge Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - -
Wilson Creek Power Partners LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
WTP Management Company LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - -
Meadow Lake Wind Farm IV LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 39.941 - 78 78 40.019
Meadow Lake Windfarm III LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 49311 - 40 40 49.351
2009 Vento IV, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 178.160 (75) 80 80 178.165
2009 Vento V, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica 138.653 (6) 113 113 138.760
2009 Vento VI, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 151.402 (75) 152 152 151.479
Horizon Wind Ventures VI, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 84.892 (1) 1.716 1.716 86.607
Lexington Chenoa Wind Farm IT LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 210 - - - 210
Lexington Chenoa Wind Farm III LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
East Klickitat Wind Power Project LLC ‘Washington - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wind Energy Northwest IV LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica - - - - -
Blue Canyon Wind Power VII LLC Oklahoma - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Horizon Wyoming Transmission LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica - - - - -
AZ Solar LLC Arizona - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Black Prairie Wind Farm I LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica - - - - -
Black Prairie Wind Farm III LLC Illinois - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Paulding Wind Farm LLC Ohio - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eélica 4.062 - - - 4.062
Paulding Wind Farm II LLC Ohio - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 8.242 - 5 5 8.247
Paulding Wind Farm III LLC Ohio - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm IT LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm IIT LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm IV LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica - - - - -
Simpson Ridge Wind Farm V LLC Wyoming - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eo6lica - - - - -
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Athena-Weston Wind Power Project II, LLC Oregon - 100,00% KPMG Prod. Energ. Eolica - - - - - -
Meadow Lake Wind Farm V, LLC Indiana - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 696 - - - - 696
Horizon Wind Ventures IB, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 9.602 19.752 - 15.798 15.798 45.152
Horizon Wind Ventures IC, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 5.016 (455) - 6.385 6.385 10.946
Headwaters Wind Farm LLC Indiana - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
17th Star Wind Farm LLC Ohio - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Rio Blanco Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica - - - - - -
Hidalgo Wind Farm LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Stone Wind Power LLC New York - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Franklin Wind Farm LLC New York - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Waverly Wind Farm LLC Kansas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 1.265 - - - - 1.265
2010 Vento VII, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 152.384 - - 156 156 152.540
2010 Vento VIII, LLC Texas - 100,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 153.322 - - 12 12 153.334
2010 Vento IX, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
Horizon Wind Ventures VII, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica 89.808 - - 561 561 90.369
Horizon Wind Ventures VIII, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Eélica 83.514 - - 373 373 83.887
Horizon Wind Ventures IX, LLC Texas - 100,00% No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - - - -
EDP RENOVAVEIS BRASIL, S.A. Sao Paulo  55,00% - KPMG Prod. Energ. Eélica 28.056 (407) - 1.841 1.841 29.490
Central Nacional de Energia Edlica, S.A.
(Cenaceel) Sao Paulo 55,00% KPMG Prod. Energ. Edlica 6.329 (79) - 818 818 7.068
Elebras Projectos, Ltda Sao Paulo - 55,00% No Auditada Prod. Energ. E6lica 733 (540) - 292 292 485
EDP RENEWABLES CANADA, LTD Canada  100,00% - No Auditada Prod. Energ. Edlica - - - 101 101 101
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Ap roﬁtgmem D’Energies Renovables Espafia - 1897% No Auditada Produc. de energ. edlica
de I’Ebre S.1 3.869 (366) - - - 3.503
. . ~ . Produccion de energia

_ 0,
Hidroastur, S.A. Oviedo, Espaiia 20,00% Centium minihidréw. 4.808 2.091 ~ B B 6.899
Sodecoan, S.L. Sevilla, Espana - 40,00% No Auditada Promoc. del desarrollo energético 6 ©) - - - 3)

. . < . Biomasa: Produc. de energia

_ 0,

Biomasas del Pirineo, S.A. Huesca, Espaiia 24,00% No Auditada cléetrica, 455 @17) R : : 238
. (o . ~ . Biomasa: Produc. de energia

~ 0,

Culitvos Energéticos de Castilla, S.A.  Burgos, Espaiia 24,00% No Auditada cléctrica. 300 48) ~ B B 252
. . . Emnst & .
. ~ } o .
Parque Edlico Sierra del Madero, S.A.  Soria, Espafa 33,60% Young Produc. de energ. edlica 7194 5434 B 3535 3.535 16.163
. . Las Palmas de Gran o . T i

Desarrollos Energéticos Canarios, S.A. Canaria, Espafia - 3992% No Auditada Edlica: Promocion de proyectos. 4291 5836 _ 1242 1242 11.369
Solar Siglo XXI, S.A. Ciudad Real, Espaiia - 20,00% No Auditada Energia Solar 80 (18) - - - 62
Naturneo Energia, S.L. Espaiia - 49,00% No auditada Holding 3 ) - - - 2
Edlicas de Portugal,SA Portugal - 3596% No Auditada Produc. de energ. edlica 25.248 18.836 (14.215) 5917 5917 35.786
Parque E6lico Belmonte, S.A. Madrid, Espafia - 2392% KPMG Prod. de energia edlica 120 4322 - (69) (69) 4.373

Este Anexo forma parte integrante de la nota 8.
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. Tébar/Cuenca,

Tebar Eolica, 8.A. Espafia - 40.00% o Auditada  Produc. cnergia colica 4720 4.502 (400) 1222 1222 10.444
Evolucion 2000, S.L. Madrid, Espaiia - 39,32% KPMG Produc. energia edlica 118 12.779 (1.354) 3.048 3.048 15.945
Desarrollos Edlicos de Canarias, S.A.  Las Palmas, Espafia - 35,80% KPMG Produc. energia edlica 4291 5.836 - 1.242 1.242 11.369
Compaiiia Edlica Aragonesa S.A. Espaila - 50,00% Deloitte Produc. energia edlica 6.701 68.188 (1.168) 12.722 12.722 87.611
Flat Rock Windpower LLC Nueva York - 50,00% E&Y Produc. energia edlica 195.636  (27.218) - (3.736) (3.736)  (160.946)
Flat Rock Windpower II LLC Nueva York - 50,00% E&Y Produc. energia edlica 77.626  (10.017) - (2.207) (2.207) 63.195

Este Anexo forma parte integrante de la nota 8.



Detalle de participaciones y cargos en otras sociedades de los Administradores de la Socieda

Nombre o denominacion social del

miembro del 6rgano de administracion

EDP Renovaveis, S.A.

al 31 de diciembre de 2011

Denominacion social de la entidad

Anexo II
q Paginalde5

Cargo

Antonio Luis Guerra Nunes Mexia

Ana Maria Machado Fernandes

Rui Manuel Rodrigues Lopes Teixeira

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves

Jodo Paulo Nogueira de Sousa Costeira

EDP Energias de Portugal, S.A.
Energias do Brasil, S.A.

EDP Energias de Portugal, S.A.
EDP - Energias do Brasil, S.A.
EDP Renovaveis Brasil, S.A.
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.
EDP Renewables Europe, S.L.
ENEOP — Eolicas de Portugal, S.A.

EDP Renewables Europe, S.L.
Generaciones Especiales I, S.L.U.

EDP Renovaveis Portugal, S.A.
Malhadizes — Energia Edlica, S.A.

EDP Renewables Canada, Ltd.

Relax Wind Park III SP. Z O.0.

Relax Wind Park I SP. Z O.0O.

EDP Renewables Polska SP. Z O.0.
Elektrownia Wiatrowa Kresy I SP. Z O.0.
Masovia Wind Farm I SP. Z O.O.
Farma Wiatrowa Starozreby SP. Z O.0.
Karpacka Mala Energetyka SP. Z O.O.
Relax Wind Park IV SP. Z O.0O.

Relax Wind Park IT SP. Z O.0O.

EDP Renovaveis Brasil, S.A.

EDP - Energias de Portugal, S.A.

EDP Energias do Brasil, S.A.
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Eneroliva, S.A.

EDP Renewables Europa, S.L.U.
Cogeneraciones Especiales I, SLU
EDP Renovaveis Portugal, S.A.
Malhadizes — Energia Edlica, S.A.
Eolica da Serra das Alturas, S.A.
Edlica de Montenegrelo, S.A.

ENEOP 2 — Exploragdo de Parques Eolicos, S.A.

Eolica dos Altos de Salgueiros-Guilhado, S.A.
Edlica de Alvarrdes, S.A.

Este Anexo forma parte integrante de la nota 18 (e).
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Edlica do Espigdo, S.A.

Eolica do Bravo, S.A.

Edlica do Campanadrio, S.A.
Eolica da Terra do Mato, S.A.
Eolica do Alto da Lagoa, S.A.
Edlica do Alto do Mourisco, S.A.
Eolica das Serras das Beiras, S.A.
Eolica do Alto Douro, S.A.
Eodlica do Monte das Castelhanas, S.A.
Edlica da Lomba, S.A.

Eolica do Cachopo, S.A.

Eolica do Cotéo, S.A.

EDP Renewables Romania, SRL
Cernavoda Power, SRL
Greenwind, S.A.

EDP Renewables France, S.A.

Centrale Eolienne Neo Truc de ’'Homme, SAS

Eolienne de Callengeville, SAS
Neo Plouvien, SAS

Parc Eolien de la Hetroye, SAS
Eolienne de Saugueuse, SARL
Eolienne de Bocages, SARL
Eolienne d’Etalondes, SARL

Parc Eolien d’Ardennes, SARL
Parc Eolien de Mancheville, SARL
Parc Eolien de Roman, SARL
Relax Wind Park III SP. Z O.0O.
Relax Wind Park I SP. Z O.0O.
EDP Renewables Polska SP. Z 0.0

Elektrownia Wiatrowa Kresy I SP. Z O.O.

Masovia Wind Farm I SP. Z O.O.
Farma Wiatrowa Starozreby SP. Z O.0.
Karpacka Mala Energetyka SP. Z O.O.
Relax Wind Park IV Z O.0O.

Relax Wind Park I Z O.O.

EDPR UK, Ltd

Moray Offshore Renewables, Ltd

Este Anexo forma parte integrante de la nota 18 (e).
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Jodao Manuel Manso Neto

Manuel Menéndez Menéndez

Gabriel Alonso Imaz

Luis de Abreu Castello-Branco Adao

da Fonseca

Maccoll Offshore Windfarm, Ltd
Stevenson Offshore Windfarm, Ltd
Telford Offshore Windfarm, Ltd
EDP Renewables Italia, Srl

Operag@o e Manunteng¢ao Industrial, S.A.
EDP Energias de Portugal, S.A.

EDP Gesto da Produgdo de Energia, S.A.
EDP Energia Iberica, S.A.

EDP Gas.Com Comércio de Gas Natural, S.A.

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.
Empresa Hidroelectrica do Guadiana, S.A.
Naturgas Energia Grupo, S.A.
HidroCantabrico Energia, S.A.U.
Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A.

Naturgas Energia Grupo, S.A.
EDP Renewables Europe, S.L.
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Enagas, S.A.

EDP Renewables Canada, Ltd.

EDP Renewables North America, LLC vy
sociedades dependientes (véase detalle de

sociedades incluido en Anexo I)
EDP Renewables Europe, S.L.U.

Generaciones Especiales I, S.L.U.

EDP Renovaveis Portugal, S.A.

EDP Renewables Romania, SRL
Cernavoda Power, SRL

Pochidia Wind Farm, S.A.

EDP Renewables Canada, Ltd

Relax Wind Park III SP. Z O.0.

Relax Wind Park I SP. Z O.0O.

EDP Renewables Polska SP. Z 0.0
Elektrownia Wiatrowa Kresy I SP. Z O.0O.
Masovia Wind Farm I SP. Z O.0.
Farma Wiatrowa Starozreby SP. Z O.0.
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Karpacka Mala Energetyka SP. Z O.O.

Relax Wind Park IV SP. Z O.0O.
Relax Wind Park IT SP. Z O.0O.
EDPR UK, Ltd

Moray Offshore Renewables, Ltd
Maccoll Offshore Windfarm, Ltd
Stevenson Offshore Windfarm, Ltd
Telford Offshore Windfarm, Ltd
EDP Renewables Italia, Srl

EDP Renovaveis Brazil, S.A.

EDP Inovagéo, S.A.
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al 31 de diciembre de 2011

Nombre o denominacion social del

consejero/miembro del 6rgano de administracion Denominacion social de la entidad N° Acciones
Antonio Luis Guerra Nunes Mexia EDP Energias de Portugal, S.A. 41.000
EDP Energias do Brasil, S.A. 1
Jodo Manuel Manso Neto EDP Energias de Portugal, S.A. 1.268
Nuno Maria Pestana de Almeida Alves EDP Energias de Portugal, S.A. 100.000
EDP Energias do Brasil, S.A. 1
Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos EDP Energias de Portugal, S.A. 2.379
Jodo Manuel de Mello Franco EDP Energias de Portugal, S.A. 4.550
REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. 380
Gabriel Alonso Imaz Iberdrola, S.A. 50

Este Anexo forma parte integrante de la nota 18 (e).
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0. INTRODUCCION

Las cuentas individuales de EDP Renovaveis S.A. se refieren a la Holding del Grupo EDP Renovaveis
(EDPR) que incluye (ademas de la Holding de EDPR) sus filiales EDPR Europe (EDP Renewables
Europe, S.L.), EDPR North America (Horizon Wind Energy, LLC) y EDPR South America (EDP
Renovaveis Brasil). Este informe de gestion se centrara en los resultados financieros y de actividad
durante 2011 de “EDPR Holding” asi como de sus filiales en las plataformas antes mencionadas.
Por lo tanto, el informe describe el negocio y la actividad durante el 2011 tanto de la Holding
como del Grupo EDPR. Las cuentas financieras de EDPR Holding son presentadas de acuerdo con el
Plan General Contable espafiol en todos los aspectos materiales similar al IFRS, mientras que las
cuentas financieras consolidadas del Grupo EDPR fueron preparadas de acuerdo con IFRS. El
siguiente informe de gestion cubre EDPR Holding y Grupo EDPR.
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1. PRINCIPALES HECHOS DEL PERIODO

PRIMER TRIMESTRE
FEBRERO

02 Feb — EDP Renovaveis anuncia los datos provisionales operativos de 2010 : EDP Renovaveis
instald 1.101 MW vy alcanzé una produccién de electricidad de 14.352 GWh, un 32% mas que en
2009. El Factor de Carga en Europa fue del 27% y en EE.UU. DEL 32%.

24 Feb — EDP Renovaveis anuncia los resultados de 2010: el Margen Bruto y el EBITDA
aumentaron un 31% con respecto a 2010, alcanzando 947,6 millones de euros y 712,7 millones de
euros respectivamente. El margen de EBITDA se situd en 75,2% y el beneficio neto ascendid a 80,2
millones de euros (-30% frente a 2010).

MARZO

30 Mar — EDP Renovaveis toma el control de Genesa: EDPR toma el control de Genesa, tras la
decision de Caja Madrid de ejercer su opcion de venta sobre su participacion del 20% en Genesa,
de acuerdo a lo dispuesto en el acuerdo de los accionistas. El precio de ejercicio de las acciones se
fij6 en 231 millones de euros.

SEGUNDO TRIMESTRE

ABRIL

07 Abr — EDP Renovaveis vende su participacién financiera en un parque espaiol: EDPR cerro el
acuerdo con Enel Green Power para vender su participacion en SEASA — una compafiia que opera
74 MW en Espaifa. EDPR vende su participacion de capital del 16,67% por 10,7 millones de euros
(0 24,5 millones del valor de la empresa, incluyendo la deuda neta equivalente a Dic-10).

11 Abr — EDP Renovaveis celebra su Junta General de Accionistas

18 Abr — EDP Renovaveis anuncia los datos provisionales operativos de 1T11: EDP Renovaveis
aumentd su capacidad en 188 MW y alcanzé una produccién de electricidad de 4.421 GWh, un
21% mas que en el primer trimestre de 2010. El Factor de Carga en Europa fue del 29% y en EE.UU.
del 35%.
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MAYO

4 May - EDP Renovaveis anuncia resultados del 1T2011: el Margen Bruto ascendié a 284,3
millones de euros en el trimestre (+17% frente a 2010), el EBITDA alcanzé 220,1 millones de euros
(+19% frente a 2010), alcanzando un margen de EBITDA de 77,4%. El beneficio neto fue 49,2
millones de euros (+16% frente a 2010).

JUNIO

03 Jun — A EDP Renovaveis se le otorga un nuevo contrato a largo plazo en EE.UU: New York
State Energy Research and Development Authority (NYSERDA) otorgd en conjunto con Public
Service Commission (PSC) a EDPR un contrato a 10 afios para la venta de créditos de energia
renovable (RECs) relacionados con los 45 MW del parque edlico Marble River en el estado de
Nuevo York, que sera comisionado en 2012.

06 Jun — EDP Renovaveis establece un acuerdo para el desarrollo de 2,4 GW de capacidad edlica
offshore en Reino Unido: EDPR establecié un acuerdo con Repsol como socio para desarrollar 2,4
GW en conjunto de proyectos edlicos offshore en Reino Unido. EDPR dirigira la asociacion con el
60% de la participaciéon en la capacidad total que serd desarrollada.

21 Jun — EDP Renovaveis celebra su Junta Extraordinaria de Accionistas

21 Jun — EDP Renovaveis ejecuta la financiacion de un proyecto de 138 MW in Rumania: EDPR ha
ejecutado un acuerdo de financiacién de un proyecto con un consorcio de bancos liderado por
European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) y el IFC, miembro del World Bank
Group, para 138 MW in Rumania. La deuda contraida a largo plazo asciende a 115 millones de
euros.

28 Jun — Se han otorgado 127 MW a EDP Renovaveis en Espaia: 127 MW fueron otorgados a
EDPR en la region de Aragon, correspondiente a un 11% del total de los 1,2 GW otorgados por el
Gobierno regional espafiol en su oferta para otorgar licencias de generacién de electricidad
mediante energia edlica.
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TERCER TRIMESTRE

JuLio

11 Jul — EDP Renovaveis ejecuta un proyecto de financiacion de 90 MW en Rumania: EDPR ha
llevado a cabo otro acuerdo de financiacién con el consorcio de bancos liderado por European
Bank for Reconstruction and Development (EBRD) y el IFC, miembro del World Bank Group, para
90 MW del parque edlico Pestera en Rumania. La deuda contraida a largo plazo asciende a 73
millones de euros.

13 Jul — EDP Renovaveis establece una nueva estructura de colaboracidn institucional para 99
MW en EE.UU: EDPR ha firmado un acuerdo para asegurar 116 millones de ddlares de financiacién
de capital institucional del Bank of America Corporation y Paribas North America, Inc., subsidiaria
de BNP Paribas, a cambio de un interés parcial en sus 99 MW del parque edlico Timber Road II.

14 Jul — EDP Renovaveis divulga los datos provisionales operativos de 1S11: la capacidad
aumenté en 486 MW (362 MW en Europa, 70 MW en Brasil and 54 MW en EE.UU.) y alcanzd una
produccion de electricidad de 8.790 GWh, un 27% mas que en el primer semestre de 2010. El
Factor de Carga en Europa fue del 26% y en EE.UU. del 36%.

25 Jul — EDP Renovaveis se adjudica un proyecto de financiacion para 70 MW en Brasil: EDPR se
adjudica un proyecto de financiacién con el Brazilian Development Bank (BNDES) para los 70 MW
del parque edlico brasilefio Tramandai, en el Estado Rio Grande do Sul, totalmente comisionado
en Mayo de 2011. La deuda contraida a largo plazo fue de 228 millones de reales.

27 Jul — EDP Renovaveis anuncia los resultados 1T2011: el Margen Bruto fue de 546,6 millones de
euros (+18% frente a 2010) y el EBITDA de 409,2 millones de euros (+19% frente a 2010), con un
margen de EBITDA de 74,9%. El beneficio neto aumenté un 109% frente a 2010 hasta 89,5
millones de euros, que refleja el desempefio operativo del periodo, la extension de la vida atil de
los proyectos a 25 afios y el beneficio obtenido por la venta de la participacion de EDPR en SEASA.

SEPTIEMBRE

14 Sep — EDP Renovaveis logra un nuevo PPA para 101 MW en EE.UU: EDPR firma un Power
Purchase Agreement (PPA) a 19 anos con Tennessee Valley Authority para vender la energia
renovable producida por los 101 MW del parque Lost Lakes en lowa, EE.UU..
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CUARTO TRIMESTRE
OCTUBRE

13 Oct — EDP Renovaveis divulga los datos provisionales operativos de 9M11: la capacidad
aumenté en 604 MW (435 MW en Europa, 99 MW en EE.UU. and 70 MW en Brasil.) y alcanzd una
produccioén de electricidad de 11.975 GWh, un 22% mas que en los nueve meses de 2010. El Factor
de Carga en Europa fue del 25% y en EE.UU. del 31%.

26 Oct — EDP Renovaveis anuncia los resultados de 9M11: el Margen Bruto fue de 768,8 millones
de euros (+16% frente a 2010) y el EBITDA de 548,3 millones de euros (+16% frente a 2010), con
un margen de EBITDA del 71,3%. El beneficio neto alcanzé 62,6 millones de euros, habiendo
aumentado un 182% frente a 2010 reflejando el desempefio operativo del periodo y la extension
de la vida util de los proyectos en parte compensado por las diferencias negativas de cambio.

DICIEMBRE

20 Dic — EDP Renovaveis se ha adjudicado un contrato a largo plazo para 120 MW en la subasta
de energia brasileia: EDPR se ha adjudicado cuatro Power Purchase Agreements (PPA) para 20
anos en la subasta de energia A-5 con el fin de vender energia en el mercado regulado. Los cuatro
PPA estan relacionados con la energia equivalente producida por cuatro parques edlicos, 120 MW,
gue se instalaran en el estado Rio Grande do Norte, en Brasil.

21 Dic — ENEOP se ha adjudicado un proyecto de financiacion de 260 millones de euros para 376
MW en Portugal: La compafiia asociada con EDPR, ENEOP — Edlicas de Portugal ha cerrado un
proyecto de financiacién para el segundo grupo de parques edlicos desarrollados en Portugal, un
total de 376 MW.

22 Dic — EDP, principal accionista de EDPR, y China Three Gorges establecen una alianza
estratégica: el accionista principal de EDPR, EDP, establecié una asociacion estratégica con China
Three Gorges, tras las selecciéon de la empresa china como compradora de la participacién del
21,35% de EDP que anteriormente pertenecia al gobierno portugués, en el contexto de la octava
fase de privatizacion de EDP.

22 Dic — EDP Renovaveis establece una nueva estructura de colaboracién para 99 MW en EE.UU.:
EDPR ha logrado alrededor de 124 millones de ddlares de capital institucional de JPM Capital
Corporation y Wells Fargo, a cambio de un interés parcial de los 99 MW del parque edlico Blue
Canyon VI, que ha comenzado a operar en el Estado de Oklahoma.
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2. RESULTADOS DE 2011

2.1 Desarrollo Operacional y Financiero

2.1.1. Resultados Financieros — EDPR Holding

EDPR Holding cerrd el afio 2011 con 8,5 mil millones de euros en activos, debido principalmente a
las inversiones de 4,2 mil millones de euros en sus asociados y los préstamos a filiales y a
compainiias del grupo de 4,3 mil millones de euros.

El patrimonio neto total alcanzé los 5,8 mil millones de euros que evidencia la solidez de la
estructura de capital de EDPR Holding con un ratio de patrimonio neto sobre activos totales que
supera el 63,2%.

El pasivo total ascendid, a finales de afio, a 3,4 mil millones de euros (la mayor parte de la suma,
3,0 mil millones de euros pertenecen a deuda financiera con empresas del grupo EDP (EDP Finance
BV)).

Los ingresos financieros ascendieron a 274 millones de euros de los cuales 260 millones de euros
pertenecen a ingresos por intereses provenientes de los activos financieros resultantes derivados
de préstamos a empresas del grupo.

Los resultados financieros ascendieron a (157) millones de euros, lo que lleva a una EBT (beneficio
antes de impuestos) de 83 millones de euros. La tasa impositiva fue del 28,7%, resultando en (24)
millones de euros de impuestos y en un beneficio neto de 2011 de 59 millones de euros.

2.1.2 Desarrollo Operativo

EBITDA MW 2011 2010 A 11/10

Europa 3.978 3.439 +538
EE.UU. 3.422 3.224 +198
Brasil 84 14 +70
Total 7.483 6.676 +806

Nota: Incluye ENEOP (atribuible a EDPR)

EDPR afiadié 806 MW EBITDA+ENEOP a su capacidad instalada en 2011, de los cuales 538 MW (87
MW de ENEOP) fueron en Europa, 198 MW en EE.UU. y 70 MW en Brasil. A Dic-11, EDPR tenia el
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90% de su cartera de proyectos bajo contratos a largo plazo y marcos regulatorios visibles, y solo
un 10% puramente expuesto al precio de los mercados de electricidad de EE.UU..

Factorde Carga 2011 2010 A11/10

Europa 25% 27%  (2pp)
EE.UU. 33% 32% +1pp
Brasil 35% 26% +9 pp
Total 29% 29% -

En 2011, el factor de carga medio interanual se mantuvo estable en un 29%, manteniendo su
posicion como uno de los mds altos en el sector edlico, ya que la compafiia continla
aprovechando sus ventajas competitivas para maximizar la produccion de los parques edlicos y la
diversificacién de su cartera de proyectos para mitigar el riesgo de volatilidad del viento. En
Europa, el factor de carga se redujo al 25% en 2011, debido a un recurso edlico mds bajo en el
periodo, sobre todo en el 42 trimestre (27%, -3pp interanual). En EE.UU., el factor de carga
aumentoé en 2011 1pp frente a 2010 hasta llegar al 33%, después de haber permanecido estable
en el 4T11 en el 37%. En Brasil, el factor de carga aumentd 9pp interanual al 35% tras haber un
recurso de edlico fuerte en el 4T11 y la puesta en marcha de 70 MW con un factor de carga

superior.
GWh 2011 2010 A 11/10
Europa 7.301 6.632 +10%
EE.UU. 9.330 7.689 +21%
Brasil 170 31 +451%
Total 16.800 14.352 +17%

La produccion de electricidad aumenté un 17% en 2011, alcanzando 16,8 TWh y superando el
crecimiento de capacidad instalada. EE.UU. representd la principal fuente de crecimiento (+21%),
mientras que el crecimiento de Europa (+10%) sigue estando impulsado por Centroeuropa y
Europa del Este.

De la produccion total de electricidad en 2011, el 84% se vendio en los sistemas de retribucién a
largo plazo mientras que el 16% estuvo expuesto a los precios al contado de la electricidad de
Estados Unidos (la exposicion a los mismos se reducira aun mas una vez que todos los contratos
PPA firmados durante 2012 en EE.UU. entren en vigor)

En total, los ingresos aumentaron un 13% interanual y el EBITDA aumentd un 12% frente a 2010,
como consecuencia del crecimiento operativo y los elementos positivos no recurrentes en la linea
de los costes de explotacion.
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2.1.3 Desarrollo de Capacidad y Capex

Capacidad Instalada(MW) 2011 2010 A11/10

Espaia 2.201 2.050 +151
Portugal 613 599 +14
P I ram—
Bélgica 57 57 -
Polonia 190 120 +70
Rumania 285 90 +195
Europa 3.652 3.200 +452
EE.UU. 3.422 3.224 +198
Brasil 84 14 +70
MW EBITDA 7.157 6.437 +720
ENEOP -Edlicas de Portugal (consolidacion por equity) 326 239 +87
MW EBITDA + Edlicas de Portugal 7.483 6.676 +806

En diciembre de 2011, EDPR gestionaba una cartera global de 7.483 MW en 8 paises diferentes
(incluyendo su participacion en ENEOP - consorcio Edlicas de Portugal, consolidacion por equity).
Durante 2011, se afiadieron 720 MW (EBITDA), ademds de 87 MW (consolidacidn por equity) de
capacidad instalada, de los cuales 538 MW se instalaron en Europa, 198 MW en EE.UU. y 70 MW
en Brasil. En el 4T11, EDPR aiadié 203 MW de los cuales 104 MW se instalaron en Europa y 99
MW en EE.UU.

En Construcciéon (MW) 2011

Spain 58
portugal 2
ROE 100
Europa 160
EE.UU. 215
MW EBITDA 375
ENEOP -Edlicas de Portugal (consolidacidn por equity) -
MW EBITDA + Edlicas de Portugal 375

En diciembre de 2011 EDPR tenia 375 MW en construccién, de los cuales 160 MW correspondian a
Europa y 215 MW a EE.UU.. En Europa, 80 MW correspondian a proyectos en construcciéon en
Polonia, 58 MW en Espafia y 2 MW en Portugal, mientras que en Italia EDPR estd construyendo
sus primeros de 20 MW. En EE.UU., EDPR tiene 215 MW en construccién del parque edlico Marble
River en el estado de Nueva York.

10



renovdveis

Capex 2011 2010 A% A€

Europa 368 539 (32%) (171)
EE.UU. 405 783 (48%) (378)
Brasil y Otros 57 79 (28%) (10)
Total 829 1.401 (41%) (572)

El capex en 2011 fue de 829 millones de euros, lo que refleja el plan de expansién de capacidad

en curso. El capex de 2011 se redujo en 41% interanual que se explica por el incremento menor de
capacidad en el periodo y un menor coste unitario. De los 829 millones de euros de capex para el
2011, 364 millones de euros estaban relacionados con nuevos MW instalados, mientras que 466
millones de euros fueron asignados a la capacidad en construccidn y en fase de desarrollo.

EDPR tiene en la actualidad una cartera de proyectos superior a los 21 GW en 11 paises diferentes,

lo que permite a la empresa desarrollar las mejores opciones de crecimiento a través de la
ejecucién de proyectos de alta calidad ubicados en los mercados mas rentables. Durante el 4T11,

EDPR realizé una racionalizacidn del pipeline a largo plazo en EE.UU., que condujo a una reduccién

en el volumen de la capacidad en fase de desarrollo en este pais.

Pipeline (MW) Tier1 Tier2 Tier3 Sub-Total  Prospects Total

Europa 369 917 4.458 5.745 3.377 9.121
EE.UU. 775 4.038 3.285 8.098 2.195  10.293
Brasil 120 153 641 914 700 1.614
Total 1.264 5.107 8.384 14.756 6.272  21.028

11
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2.2 Estados Financieros Consolidados

2.2.1 Estado de situacion financiera

Activos (millones de €) 2011 2010
Inmovilizado, neto 10.445 9.982
Activosinmateriales,neto 1334 1367
Inversiones financieras, neto 61 64
Activos porimpuestos diferides 5 39
Existencias 24 24
Cuentas por cobrar - comerciales, netas 146 144
Cuentas por cobrar - otras,netas 763 680
Activos financieros mantenidos con fines comerciales 0 36
Efectivo y activos liquidos equivalentes 220 501
Activos Totales 13.058 12.835
Patrimonio Neto (millones de €)

Capital social + prima de emisidn de acciones 4914 4914
Reservas y ganancias acumuladas , 325 274
Beneficio neto consolidado atribuible a los accionistas 89 80
Intereses minoritarios 127 126
Patrimonio Neto Total 5.454 5.394
Pasivos ( millones de €)

Deuda financiera 3.826 3.534
Asociaciones institucionales 1.024 1.009
Provisiones 58 54
Pasivos por impuesto diferidos 381 372
Ingresos diferidos de asociaciones institucionales 773 635
Cuentas por pagar - neto 1.542 1.839
Pasivo Total 7.604 7.442
Patrimonio neto total y pasivo 13.058 12.835

Los activos totales crecieron durante 2011 hasta los 13.100 millones de euros, de los que el 80% se
refieren al inmovilizado material, lo que refleja el capital neto acumulado invertido en la
generacion de energia edlica.

El total del inmovilizado material neto aumenté hasta los 10.500 millones de euros debido a las
ampliaciones de capacidad realizadas durante el periodo, la mayor fortaleza del délar
estadounidense a 31 de diciembre de 2011 (frente al 31 de diciembre de 2010) y a los gastos
anuales de depreciacidn relativos a los activos en operacion.

12



renovaveis

El total neto acumulado del capital invertido relativo a los parques edlicos en explotacion a finales
de 2011 (exceptuando los trabajos en curso en futuros activos y las subvenciones en efectivo
recibidas en EE.UU.) ascendio a 8.900 millones de euros.

Los activos netos inmateriales incluyen principalmente el fondo de comercio registrado en los
libros de EDPR en EE.UU. y Espafia, mientras que las cuentas por cobrar se refieren principalmente
a préstamos a partes vinculadas, garantias, e impuestos por cobrar.

La partida de efectivo y equivalentes alcanzé los 220 millones de euros y los activos financieros
mantenidos con fines comerciales se liquidaron durante 2011.

El pasivo total aumentd hasta los 7.600 millones de euros en 2011 (+162 millones de euros con
respecto a 2010), de los que 3.800 millones de euros estan vinculados a la deuda financiera y
1.000 millones de euros con las asociaciones institucionales. El crecimiento de la deuda financiera
se explica principalmente por las inversiones operativas y financieras realizadas durante el
periodo.

Las asociaciones institucionales supusieron 1.000 millones de euros. Los ingresos diferidos de las
asociaciones institucionales suponen el pasivo no econédmico relativo a los créditos fiscales de los
gue ya se ha beneficiado el inversor institucional y que debe reconocerse en la cuenta de
resultados en el futuro s través de la vida util de los parques.

Los pasivos por impuestos diferidos por un total de 381 millones de euros refleja principalmente
los efectos fiscales asociados a las diferencias temporales entre los activos y los pasivos en una
base contable y fiscal. Por otro lado, las cuentas por pagar incluyen a proveedores de inmovilizado
material, ventas diferidas relacionadas con subvenciones en efectivo recibidas por EDPR NA e
instrumentos financieros derivados.

13
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2.2.2 Cuenta de resultados

Cuenta de resultados consolidados (millones de €) 2011 2010 A11/10

Beneficiobruto . 1.0688 9476  +13%
Suministrosy servicios 2251 1962  +15%
Costes de personal 60,8 54,8 +11%
Otros costes (o0 ingresos) de explotacion (17,8) (16,2) (10%)
Costes de explotacion 268,1 2349 +14%
EBITDA 800,7 712,7 +12%
EBITDA/Beneficio Bruto 74,9% 75,2% (0,3 pp)
Provisiones para riesgos y contingencias (0,3) (0,2) (71%)
Depreciacién y amortizacidon 468,5 434,4 +8%
Compensacién de la depreciacion de los activos (15,0) (11,4) (31%)
BT 3415 2899  +20%
(Ganancias de capital / (pérdidas) 105 00 -
Ingresos financieros / (gastos) | (244,1) (174,1)  (40%)
Ingresos/(pérdidas) del grupoy empresas asociadas 48 50  (5%)
Beneficioantesdeimpuestos 1187 1208  (2%)
Impuestos de sociedades (28,0) (37,8) +26%
Beneficio del periodo 90,6 83,0 +9%
Beneficio neto atribuible a los accionistas de EDPR 88,6 80,2 +10%
Intereses minoritarios 2,0 2,8 (29%)

En 2011, EDPR continud ofreciendo un sdlido rendimiento operativo que se ha traducido en un
crecimiento de los ingresos del 13% interanual. El importante crecimiento de la produccion de
electricidad y la estabilidad del precio medio de venta se tradujeron en unos ingresos de 1.100
millones de euros.

El EBITDA crecid un 12% interanual hasta alcanzar los 801 millones de euros debido al crecimiento
de los ingresos y por el mantenimiento de altos niveles de eficiencia, a pesar del efecto negativo
de un ddlar estadounidense mds débil de media en comparacién con 2010 (16 millones de euros
menos).

Los gastos de depreciacidon y amortizacién (incluida la compensacién de la depreciacidon de los
activos subvencionados) aumentaron un 7% en 2011 hasta los 453 millones de euros. En el
segundo trimestre de 2011, EDPR concluyd un informe técnico en colaboracidon con un experto
independiente de la industria sobre el periodo en el que se prevé que las turbinas puedan operar
de forma rentable y en consecuencia se amplid la vida util de los equipos hasta los 25 afios. Esta
prolongacion tuvo un efecto de 55 millones de euros en los resultados de 2011, sobre todo debido
a unos menores gastos de depreciacion.

14
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Los gastos financieros netos aumentaron un 40% interanual hasta los 244 millones de euros, que
resultan de: i) el crecimiento del 14% de los gastos por intereses, con un ritmo mas lento que el de
la deuda financiera media. ii) una diferencia negativa de cambio (no monetaria) de 22 millones de
euros en los activos y pasivos en zlotys polacos, leus rumanos y délares estadounidenses.

Algunos eventos no recurrentes lastraron el beneficio antes de impuestos de la compaiiia en 16
millones de euros: ) +11 millones de euros como resultado de la reevaluacion de determinados
activos y pasivos europeos de EDPR (+52 millones en EBITDA; -41 millones de euros en
depreciaciones y amortizaciones); Il) -12 millones de euros de saneamientos contables relativos a
la racionalizacién y otros costes relacionados con el pipeline (efecto en el EBITDA); Ill) -22 millones
de euros de diferencias cambiarias negativas (efecto en los gastos financieros); y IV) +10 millones
de euros de plusvalias.

El beneficio total antes de impuestos ascendié a 119 millones de euros y el importe del impuesto
de sociedades alcanzd los 28 millones de euros, lo que significa un tipo impositivo efectivo del
24%. En 2011, EDPR consiguié una mayor eficiencia fiscal en sus operaciones en Espafia gracias al
control total de Genesa. Ademas, la compaiiia introdujo la contabilizacién del impuesto diferido en
EDPR NA computando integramente las provisiones por impuestos (contra los beneficios antes de
impuestos) frente a la base contable anterior que no computaba el impuesto de sociedades (que
actualmente es de cero debido a los planes de incentivos fiscales en marcha); esto tuvo un efecto
negativo de 6 millones de euros en el beneficio neto de 2011.

El beneficio neto atribuible a los accionistas de EDPR aumentd un 10% interanual hasta los 89
millones de euros, lo que refleja la evolucidn de las operaciones en este periodo, la prolongacion
de la vida util de los proyectos, la politica de contabilidad fiscal en EDPR NA y los eventos no
recurrentes (-16 millones de euros). El beneficio atribuible a intereses minoritarios descendié un
29% frente a 2010.

La distribucidon de dividendos debe ser propuesta por el Consejo de Administracién de EDPR vy
autorizada en una resolucidn en la Junta General de Accionistas de la compafiia. La politica de
dividendos prevista de EDPR, segun lo anunciado en la OPV, es proponer la distribucién cada afio
de unos dividendos como minimo del 20% del beneficio distribuible de EDPR. También segun lo
expuesto en la OPV, el Consejo de Administracion de EDPR puede adaptar la politica de dividendos
segln sea necesario para reflejar, entre otras cosas, los cambios en el plan de negocio y las
necesidades de capital, y no se puede garantizar que un afio determinado se proponga o conceda
un dividendo. A la vista de los desafios en el entorno econémico y regulatorio de los paises donde
EDPR es titular de inversiones, del resultado financiero neto obtenido en el ejercicio 2011 y de los
requisitos de capital en un ambiente financiero desfavorable, el Consejo de Administracién
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propondrd en la Junta General que tendra lugar en 2012 retener el resultado de 2011 como
reservas voluntarias.

Proposicidn de reparto del Beneficio neto (€)

Bases de reparto:

Beneficio neto del periodo 59.018.372,50
Total a repartir 59.018.372,50
Reparto:

Reserva Legal (10%) 5.901.837,25
Reservas Voluntarias 53.116.535,25
Total Distribuido 59.018.372,50

2.2.3 Flujo de Caja y cambios en la Deuda neta

Flujo de Caja (millones de €) 2011 2010 A 11/10

EBITDA 801 713 +12%
FFO (Fondos de operaciones) 588 522 +13%
Flujode CajaOperativo 643 = 567 = +13%
Flujo de Caja Operativo neto (444) (764) +42%
Reduccidn / (Incremento) de la Deuda Neta (616) (737) +16%

En 2011, EDPR generd un flujo de caja operativo de 643 millones de euros, lo que arrojé un
crecimiento interanual del 13% que evidencia la capacidad de generacidn de efectivo recurrente
de los activos en explotacién.

A continuacidn se indican los principales elementos del flujo de caja que explican la evolucién de la
tesoreria en 2011:

¢ Los fondos de operaciones derivados del EBITDA después de gastos por intereses netos, ingresos
de las participadas e impuestos aumentaron un 13% interanual.

e E| flujo de caja operativo, ajustado por los costes financieros netos, partidas no monetarias y
neto de variaciones en el capital circulante, ascendié a 643 millones de euros (+13% interanual).
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e El capex alcanzo los 829 millones de euros: 364 millones de euros relacionados con la finalizacién
de la instalacién de nuevos MW, mientras que se asignaron 466 millones de euros a la capacidad
en construccion y en desarrollo. Las inversiones en inmovilizado de 2011 descendieron un 41%
interanual debido al menor crecimiento de la capacidad durante el periodo y a unos precios
unitarios inferiores.

e Otras actividades de inversion por un total de 260 millones de euros, que incluyen: I)
inversiones/desinversiones financieras (237 millones de euros), incluida la adquisicion del 20% de
participacién adicional en Genesa por 231 millones de euros (22 trimestre de 2011) y la
desinversién de las participaciones financieras en dos parques edlicos, por las que EDPR percibid
un total de 26 millones de euros; Il) otros pagos por un total de 23 millones de euros.

e Monetizacion de créditos fiscales (144 millones de euros), incluidos dos acuerdos de
asociaciones institucionales para la instalacion de 198 MW en EE.UU.

e Diferencias cambiarias y otros (157 millones de euros), incluida la financiacion de nueva
capacidad instalada en el consorcio ENEOP en Portugal mediante préstamos de accionistas y la
traslado de las diferencias cambiarias (-52 millones de euros), la mayoria relativas a la deuda de
EDPR en ddlares estadounidenses.

Net Debt (millones de €) 2011 2010 A11/10

Financial Debt 3.826 3.534 +293%
Cash and cash equivalents 220 501 (281%)
Loans to EDP Group related companies and cash pooling 219 226 (7%)
Financial assets held for trading 0 36 (36%)
Net Debt 3.387 2.772 +616%

A finales de 2011, la deuda financiera era de 3.800 millones de euros (+8% interanual), de la que el
78% eran préstamos concedidos por el grupo EDP, mientras que la deuda restante es con
instituciones financieras y relacionada principalmente con la financiacidon de proyectos. La deuda
neta consolidada ascendid a 3.400 millones de euros en 2011, frente a los 2.800 millones de euros
al cierre de 2010, lo que refleja principalmente la inversién financiera y en inmovilizado realizada
en este periodo.

La deuda de EDPR tiene un perfil de largo plazo. La mayoria de la deuda vence después de 2018.
Los préstamos con el grupo EDP estan cerrados para un periodo de 10 afos a tipos fijos. La
financiacién de proyectos también tiene una duracién a largo plazo. Este tipo de estrategia
permite a la compaiiia adecuar el perfil del flujo de caja operativo a sus costes de financiacion.

A diciembre de 2011, el 53% de la deuda financiera de EDPR era en euros, un 40% en ddlares
estadounidenses y un 7% en otras divisas, principalmente en zlotys y reales brasilefios. EDPR
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financia en divisa local sus inversiones en paises de fuera de la zona del euro, como EE.UU,,
Polonia y Brasil, lo cual reduce su exposicidon financiera a las fluctuaciones en el cambio de las
divisas.

El 92% de la deuda financiera de EDPR se negocio a un interés fijo, lo que se refiere principalmente
a los contratos de financiacion firmados con EDP. EDPR aplica una estrategia de financiacién de
tipo fijo a largo plazo para equiparar el perfil del flujo de caja operativo con sus costes financieros.

2.3 Entorno Competitivo y Plan de negocio

Actualmente, somos un lider mundial en energia edlica. Nuestro crecimiento ha sido el resultado
de una extraordinaria capacidad para implementar proyectos e integrar nuevas companias,
personas y culturas. Nuestros mercados proporcionan un atractivo potencial de crecimiento,
fundamentalmente por su perspectiva de crecimiento y por tener una estructura regulatoria
estable que permite generar atractivos beneficios.

EDPR continta operando en el sector de energias renovables con una visién a largo plazo y cree
gue las tendencias medioambientales, econdmicas y tecnoldgicas que han sustentado las
condiciones de mercado favorables de las energias renovables continuardn impulsando el
crecimiento de los mercados en los que opera.

EDPR es un destacado competidor puro del sector que obtiene su flujo de ingresos de la actividad
de las energias renovables. EDPR ocupa una posicién de liderazgo y se beneficia de su condicion de
participante temprano en atractivos mercados de gran crecimiento, y contindia analizando nuevos
mercados asi como nuevas oportunidades en los mercados en los que opera actualmente. Esta
estrategia ofrece a la sociedad una combinacién uUnica de tamafio, enfoque y experiencia en el
sector.

EDPR cuenta con una sélida trayectoria en la ejecucion de proyectos y el cumplimiento de
objetivos. Aumentamos constantemente la capacidad instalada gracias al éxito en el desarrollo de
proyectos en pipeline. El éxito de la sociedad se debe a una combinacion Unica de factores: sélida
trayectoria en la ejecucidn de proyectos, activos de primera clase con recursos eélicos de calidad
superiores a la media, una cartera bien equilibrada en lo que respecta a areas geograficas, fase de
desarrollo y fuentes de ingresos, y una estrategia competitiva de suministro de turbinas.

La combinacién de actividades diversificadas y una estable base de ingresos distribuida en paises
con regulaciones favorables limitan la exposicion a los precios de mercado de la electricidad y
ofrece una visibilidad y estabilidad significativas.

Asimismo, EDPR ha demostrado su capacidad para identificar nuevos mercados de forma
selectiva, para introducirse en dichos mercados y para integrar con éxito nuevas plataformas
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El nucleo de la confianza de EDPR para la consecucion de estos objetivos, es un equipo dinamico,
altamente cualificado y experimentado de todo el mundo, empleados con el historial y la ambicion
de ofrecer objetivos superiores
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3. GESTION DE RIESGOS

MARCO Y PROCESO DE EVALUACION DE RIESGOS

El proceso de evaluacion de riesgos, incluido en el marco de riesgos de EDPR, tiene por objetivo
vincular la estrategia general de la compaiiia con las decisiones diarias de sus administradores,
permitiendo a la compafiia aumentar las probabilidades de éxito en lo concerniente a objetivos
estratégicos.

La estrategia general de EDPR se traduce en una serie de preguntas de tipo estratégico que,
agrupadas en areas de riesgo, son sometidas a un proceso de evaluacion de éste. Dicho proceso
desemboca en una serie de directrices especificas sujetas a un drea de riesgo que orientaran a los
administradores en la toma de decisiones dependiendo del perfil de riesgo de la sociedad.
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Comité de riesgos
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N f B i
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La gestion de riesgos en EDPR tiene el apoyo de tres funciones organizativas diferentes:

Funciones de riesgo

Descripcién

Estrategia /
Perfil de
riesgos

Direccion

Control

e Responsable de establecer

las directrices y los limites
para la gestion de riesgos
dentro de la compaiiia
Orienta y apoya propuestas
relativas a temas
estratégicos

Responsable de las
decisiones operativas del dia
a dia y relativas a la adopcion
de posiciones de riesgo y de
de mitigacidon de riesgos

Responsable del seguimiento
de los resultados de las
decisiones relativas al riesgo
y de contrastar la alineacion
de las operaciones con la
politica general de riesgos
aprobada en la Comisién
Ejecutiva

El Comité de Riesgos de EDPR integra y coordina todas las funciones de riesgos para garantizar el

vinculo entre la estrategia de riesgos y las operaciones corporativas.

El Comité de Riesgos de EDPR pretende ser el foro de debate sobre cémo puede optimizar EDPR su
posicién de riesgo-rentabilidad conforme a su perfil de riesgo. Las principales responsabilidades de

este comité son:

e Analizar las exposiciones generales a las que se encuentra sujeta EDPR y proponer acciones;

e Realizar un seguimiento de la efectividad de las medidas mitigadoras;

e Revisar los limites transaccionales, las politicas y las macroestrategias en materia de riesgos;

e Revisar los informes y las conclusiones significativas del andlisis del responsable de perfil de

riesgos y las areas de control de riesgos;

e Revisar el alcance del trabajo del responsable de perfil de riesgos y de las actividades que ha

planificado.
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AREAS DE RIESGO Y PREGUNTAS ESTRATEGICAS RELACIONADAS CON LOS RIESGOS

La siguiente lista sintetiza las areas de riesgo principales de la sociedad EDPR:

1. Paises y regulaciones - Cambios en las regulaciones que pueden afectar a los negocios de EDPR
en un pais concreto

2. Ingresos - Los ingresos percibidos por los proyectos de EDPR pueden diferir de los esperados

3. Financiacidn — Puede que EDPR no consiga tener suficientes ingresos para financiar todo sus
gastos de capital planificado. Es posible que EDPR no pueda cumplir con sus obligaciones
financieras

4. Contratos de turbinas edlicas - Los cambios en los precios de las turbinas pueden afectar a la
rentabilidad de los proyectos; Los contratos deben tener en cuenta el riesgo durante el
desarrollo de proyectos

5. Desarrollo de proyectos - Es posible que EDPR alcance una capacidad instalada diferente de sus
objetivos o que sufra retrasos y/o adelantos en su instalacién

6. Operaciones - Los proyectos pueden ofrecer un volumen diferente al esperado

3.1 Paises y regulaciones

3.1.1 Riesgos regulatorios

El desarrollo y la rentabilidad de los proyectos de energia renovable estan sujetos a politicas y
marcos normativos Las jurisdicciones en las que opera EDPR ofrecen diversos tipos de incentivos
gue fomentan la venta de la energia generada con fuentes renovables.

El apoyo de las fuentes de energia renovables ha sido importante en los ultimos afios, y tanto la
Unidn Europea como diferentes organismos federales y estatales de Estados Unidos han
reafirmado con regularidad su deseo de continuar fortaleciendo dicho apoyo.

No puede garantizarse que este apoyo se mantenga, ni que la electricidad producida por los
futuros proyectos de energia renovable se beneficie de obligaciones legales de compra, incentivos
fiscales u otras medidas de apoyo a la generacion de electricidad a partir de fuentes de energia
renovables.
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Gestion de los riesgos normativos

EDPR gestiona su exposicion a los riesgos regulatorios a través de una estrategia de diversificacion
geografica y siendo un miembro activo de varias asociaciones de energia edlica.

3.2 Ingresos

3.2.1 Exposicion a los precios de la electricidad en el mercado

EDPR limita el riesgo de los precios de mercado adoptando una estrategia que pasa por estar
presente en paises y regiones con una visibilidad de ingresos a largo plazo. En muchos paises en
los que EDPR esta presente, los precios se determinan a través de mecanismos propios del marco
regulatorio. En los mercados donde se prevé una volatilidad de los precios de mercado a corto
plazo, EDPR se vale de diversos instrumentos de cobertura financiera y productos basicos a fin de
reducir la exposicién a la fluctuacion de precios de la electricidad. Sin embargo, puede que no sea
posible cubrir con éxito todas las exposiciones al riesgo y tener que enfrentarse a otras dificultades
durante la ejecucidn de la estrategia de cobertura.

En Europa, EDPR opera en paises donde el precio de venta esta definido por una feed-in-tariff
(Espafia, Portugal y Francia) o en mercados donde por encima del precio de la electricidad EDPR
recibe o una prima predefinida regulada o un certificado verde, cuyo precio se obtiene también de
un mercado regulado (Espafia, Bélgica, Polonia y Rumania). De forma adicional, EDPR esta
desarrollando su actividad en Italia y el Reino Unido, cuyos mecanismos se encuentran también
condicionados por la presencia de certificados verdes.

En el caso de Norteamérica, EDPR centra su estrategia de desarrollo en los Estados que acogen
una normativa RPS (Renewable Portfolio Standards) que provea una mayor visibilidad de ingresos
a través del sistema REC (Renewable Energy Credit) y de penalizaciones por incumplimiento. El
mercado Norteamericano no provee un marco regulatorio para el precio de la electricidad aunque
puede darse a través de los RECs en algunos Estados. La mayoria de la capacidad de EDPR en los
Estados Unidos tiene precios predefinidos a través de contratos a largo plazo con empresas
locales, en linea con la politica de la compaiiia de firmar contratos a largo plazo para sus parques
eolicos.

En Brasil, el precio de venta se define a través de una subasta publica que deriva, posteriormente,
en un contrato a largo plazo.

Bajo el enfoque global de EDPR y con el objetivo de optimizar la exposicién a los precios del
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mercado eléctrico, la Compafia evalia de forma permanente la existencia de desviaciones
respecto a los limites predefinidos, evaluando qué coberturas de los mercados financieros son las
mas efectivas para corregirlas. En 2010, con el objetivo de limitar esta exposicién, EDPR firmé una
cobertura para una parte significativa de su generacion en Espafia mientras cerraba una porcién
significativa de la exposicidén a través de diversos pactos fisicos y financieros de largo plazo en los
Estados Unidos.

3.2.2 Riesgos relacionados con la volatilidad de la produccion de energia

La cantidad de electricidad generada y por lo tanto, la rentabilidad de los parques edlicos de EDPR,
depende de las condiciones climaticas, que varian segun la ubicacién de los parques edlicos, de
estacidn en estacion y de afio a aio. Debido a que las turbinas solo operan cuando la velocidad del
viento esta dentro de ciertos rangos especificos que varian segun el tipo de turbina y el fabricante,
si la velocidad del viento esta fuera de estos rangos, la produccién de energia en los parques
edlicos puede disminuir.

Las variaciones y fluctuaciones en las condiciones del viento en los parques edlicos pueden dar
lugar a fluctuaciones estacionales y en la cantidad de electricidad que se genera y por lo tanto en
los resultados de operacidn y eficiencia.

Gestion de los riesgos relacionados con la volatilidad de la produccién de energia

EDPR mitiga la volatilidad y las fluctuaciones estacionales del recurso edlico con un conocimiento
exhaustivo del disefio de sus parques edlicos, y mediante la diversificacién geografica —en cada
pais y en diferentes paises— de su base de activos. Este "efecto cartera" le permite compensar las
variaciones del viento en cada zona y mantener la generacién eléctrica total con relativa
estabilidad. Actualmente, EDPR esta presente en 11 paises: Espafia, Portugal, Francia, Bélgica,
Polonia, Rumania, Reino Unido, Italia, EE.UU., Canada y Brasil.

3.3 Financiacion
3.3.1 Riesgos relacionados con la exposicidn a los mercados financieros
EDPR esta expuesta a las fluctuaciones de las tasas de interés a través de su financiacién. Este

riesgo puede mitigarse usando tipos fijos e instrumentos de cobertura, incluyendo swaps de tipo
de interés.
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Asimismo, debido a su presencia en varios paises, las fluctuaciones en las divisas también pueden
afectar de manera negativa a la situacién financiera y a los resultados de nuestras actividades
EDPR puede cubrirse frente a los riesgos derivados de las fluctuaciones de las divisas mediante
estrategias de cobertura natural, asi como mediante el uso de diferentes instrumentos de
cobertura como los contratos de divisas a plazo y los swaps de tipos de interés.

La cobertura de EDPR puede disminuir el impacto de la volatilidad de los tipos de interés y los
tipos de cambio, pero no llegar a eliminarlo del todo.

Gestion de los riesgos financieros

La evolucién de los mercados financieros se analiza sobre una base en curso, de conformidad con
la politica del Grupo EDP de gestidn de riesgos y aprobada por la Junta Directiva de EDPR.

El Consejo de Administracidn es responsable de la definicion de los principios generales de gestion
de riesgos y el establecimiento de limites de exposicidn siguiendo las recomendaciones del Comité
de Riesgos.

Teniendo en cuenta la politica de gestion de riesgos y los limites de exposicion a éstos
previamente aprobados, el Departamento Financiero identifica, evalla y somete a aprobacién de
la Junta los mecanismos apropiados para cada exposicion.

La ejecucion de la gestién de riesgos financieros del Grupo EDP es llevada a cabo por el
Departamento Financiero, de acuerdo con las politicas previamente definidas y aprobadas.

Tipos fijos, cobertura natural e instrumentos financieros son empleados para minimizar los efectos
potenciales adversos resultantes de los tipos y los cambios de interés.

3.3.1.1 Riesgo derivado de los tipos de interés

El objetivo de la gestidn de riesgo de tipo de interés es reducir la exposicidon de la deuda a largo
plazo de fluctuaciones de mercado, bien mediante la emision de deuda a tipo fijo, obien
empleando derivados financieros si el tipo de deuda es variable.

EDPR tiene una cartera de derivados de tipos de interés con vencimientos entre 2 y 14 afios. Se
realizan los analisis de sensibilidad del valor de mercado de los instrumentos financieros a las

fluctuaciones de los tipos de interés.

Dadas las politicas adoptadas por el Grupo EDP, los flujos financieros y operativos de EDPR son
sustancialmente independientes de las fluctuaciones en los mercados de tipos de interés.
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3.3.1.2 Riesgo derivado de los tipos de cambio

EDPR opera a nivel internacional y esta expuesto al riesgo por tipo de cambio que resulta de las
inversiones en sus filiales en el extranjero. En la actualidad, la principal exposicion de divisas es el
riesgo por la fluctuacién en la relacion del délar estadounidense y el euro, que resulta, en su
mayor parte, de las acciones en EDPR NA. Con la creciente capacidad en otras regiones cuya divisa
es distinta del Euro, EDPR también quedard expuesta a otras divisas nacionales (Polonia, Rumania
y Brasil).

La politica general de EDPR pasa por la cobertura natural con el objetivo de compensar los flujos
de caja en divisa, minimizando el impacto de las fluctuaciones cambiales mientras el valor se
preserva. Este enfoque tiene por objetivo esencial crear un flujo de caja negativo que compense
los flujos positivos.

3.3.2 Riesgo por crédito de las contrapartes

El riesgo por créditos de las contrapartes es el riesgo de que la otra parte en un contrato no
cumpla los términos del mismo, bien debido a problemas provisionales de liquidez o por
problemas generalizados mas a largo plazo.

Gestion del riesgo crediticio de las contrapartes

La politica del grupo EDPR en cuanto al riesgo en las operaciones financieras por crédito de las
contrapartes se gestiona mediante el andlisis de la capacidad técnica, la competitividad, la
calificacion del crédito y la exposicidén a cada contraparte. Las contrapartes en derivados y
operaciones financieras estan restringidas a instituciones crediticias de calidad elevada, por lo que
no puede considerarse que exista ningun riesgo significativo de incumplimiento por su parte y no
se exige ninguna garantia para estas operaciones.

3.3.3 Riesgo por liquidez

El riesgo relacionado con la liquidez es el riesgo de que EDPR no sea capaz de cumplir con sus
obligaciones financieras a medida que estas vencen.
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Gestion del riesgo por liquidez

La estrategia de EDPR consiste en gestionar la liquidez para garantizar, en la medida de lo posible,
gue esta sera lo suficientemente importante como para cubrir sus pasivos cuando venzan, bajo
condiciones normales y de presidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgarse a perjudicar
la reputacién de la Compaiiia.

3.4 Contratos de turbinas edlicas

3.4.1 Riesgo por el suministro de turbinas edlicas

Las turbinas edlicas son una parte significativa del CAPEX de un parque edlico, en la medida que
una variacion elevada e inesperada de los precios puede crear dudas en el desarrollo de nuevos
proyectos y su rentabilidad. Las turbinas edlicas representan la mayor inversion de un parque
eodlico (de media, entre un 70 y un 80%).

Gestion del riesgo por el suministro de turbinas edlicas

EDPR limita el riesgo derivado de la disponibilidad e incremento de precios de turbinas debido a
los acuerdos establecidos con los mayores proveedores de turbinas edlicas. La Compaiiia EDP
utiliza una gran mezcla de proveedores de turbinas con el fin de reducir su dependencia en uno
solo siendo de este modo una de las compafiias con una cartera mas diversificada y equilibrada de
todo el mundo.

3.5 Desarrollo de pipeline

3.5.1 Riesgos por permiso

Los parques edlicos estan sujetos a estrictas normativas internacionales, nacionales, estatales,
regionales y locales en relacidon con el desarrollo, la construccion, la licencia, la interconexién a la
red de distribucidn y las operaciones de las centrales eléctricas. Entre otras cosas, se regulan: las
adquisiciones, los arrendamientos y el uso de terrenos; los permisos de edificacion, transporte y
distribucién; los permisos medioambientales y urbanisticos, y la normativa sobre transmision de
energia y congestiones de la red de distribucién.
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Gestion de los riesgos por permisos

EDPR mitiga este riesgo al realizar actividades de desarrollo en 11 paises diferentes (Espania,
Portugal, Francia, Bélgica, Polonia, Rumania, Reino Unido, Italia, Estados Unidos, Canada y Brasil)
con una cartera de proyectos en varias fases de desarrollo. EDPR cuenta con un gran conjunto de
proyectos en las regiones mas atractivas, proveyendo un “amortiguador” para superar las posibles
demoras en el desarrollo de nuevos proyectos y garantizando la consecuciéon de los objetivos de
crecimiento.

3.6 Operaciones

3.6.1 Riesgo del rendimiento de las turbinas edlicas

La produccion de energia de un parque eélico dependerd de la disponibilidad y el rendimiento
operativo del equipamiento necesario para gestionarlo, principalmente las componentes de las
turbinas edlicas y los transformadores. Consecuentemente, el riesgo pasa por que el rendimiento
de las turbinas no alcance su grado dptimo, y por lo tanto, la produccién de energia no sea la
esperada.

Gestion del riesgo por el rendimiento de las turbinas edlicas

EDP Renovdveis mitiga este riesgo mediante el uso de una mezcla de proveedores de turbinas que
minimiza el riesgo tecnolégico, mediante la firma estricta y exhaustiva a medio plazo de los
contratos de O&M con los proveedores y con un mantenimiento preventivo adecuado y

programado.

Recientemente, y siguiendo la tendencia general en el sector edlico, EDPR ha externalizado la
operacion y el mantenimiento de actividades técnicas en algunos de sus parques edlicos.
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4. INSTRUMENTOS DERIVADOS DE COBERTURA

El tercer capitulo nos proporciona una descripcion de los riesgos financieros clave a los que se
enfrenta EDPR. De acuerdo con la politica de riesgos de EDPR, con el fin de gestionar, controlar o
minimizar el impacto de alguno de esos riesgos y enlazando con la practica de gestién de riesgos,
EDPR utiliza derivados financieros y transacciones de cobertura con el uUnico propésito de
protegerse de los riesgos y asi mitigar las fluctuaciones en las ganancias.

Estos instrumentos de derivados son explicados en detalle como parte de la nota 39 de los Estados
Financieros.
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5. ACCIONES PROPIAS

En la Junta General de Accionistas del 2010, se aprobd la autorizacion al Consejo de
Administracion de adquisicidn y trasmisidon de acciones propias por la compafiia y/o las compafiias
filiales a través de sus Organos de Administracién por un periodo de cinco afios a partir de la fecha
de la Junta General de Accionistas. Hasta la fecha de publicacién de este informe, la Sociedad no
ha ejecutado la adquisicidn y en consecuencia la transmisidn de acciones propias.

Las condiciones y requisitos se detallan en el Gobierno Corporativo (adjunto).
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6. DESEMPENO MEDIO AMBIENTAL

Las energias renovables tienen un gran potencial para afrontar uno de los grandes desafios de este
siglo: el cambio climatico. La energia edlica se beneficia de un recurso inagotable y natural que le
permite producir electricidad sin comprometer el medio ambiente de nuestro planeta con
emisiones de gases de efecto invernadero (GHG por sus siglas en inglés).

Ademas, el viento es un recurso enddgeno y su aprovechamiento ayuda a disminuir la huella de
carbono derivada del transporte y los altos costes de importacion que se producirian si se
utilizaran otras fuentes de energia. El viento es una fuente de energia limpia, fiable y segura al
alcance de la poblacion.

Nuestra cartera de 7,5 GW de capacidad instalada contribuye cada afio a luchar contra el cambio
climatico en todo el mundo. Hemos realizado importantes mejoras en la calidad del aire a escala
local y global reduciendo las emisiones que de otro modo habrian sido liberadas a la atmdsfera
debido a la explotacién de otras formas de generacion de energia basadas en combustibles fdsiles.

En 2011, nuestra produccién alcanzd los 16,8 TWh, lo cual se calcula que evitard la emision de
9.463 millones de toneladas de CO2 eq.

Los planes de crecimiento de la compaiiia a través de energia para fomentar el uso de fuentes
energéticas ecoldgicas. Ademds, estamos comprometidos a apoyar el uso de las mejores
tecnologias disponibles con el objetivo de preservar los recursos naturales y reducir la
contaminacion.

CO, eq evitadao (miles de toneladas)*

9.463
7.332

6.122
4.251

2008 2009 2010 2011

1 . s Py < . .
Calculado como: [produccidn x factores de emision térmicos por pais]
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Con el objetivo de proteger el medio ambiente, necesitamos complementar nuestra estrategia de
lucha contra el cambio climatico con una gestion ambientalmente responsable de nuestros
parques edlicos. Esta estrategia se apoya en las Politicas Ambiental y de Biodiversidad basadas en
las Directrices del Grupo EDP, que fueron aprobadas por la Comisién Ejecutiva de EDPR en enero
de 2011.

Nuestras politicas reflejan una gestién responsable del medio ambiente en toda la cadena de
valor. Desde las primeras fases del desarrollo del proyecto —donde resulta clave realizar analisis
de viabilidad medioambiental y cultural— hasta el desmantelamiento de los parques edlicos,
donde nuestra estrategia ambiental incluye un plan de gestién de residuos, planes de seguimiento
ambiental y restauracion de habitats. Todo este proceso se apoya en un amplio conocimiento local
gue nos permite asegurar el cumplimiento de la normativa ambiental durante el ciclo de vida del
proyecto. En 2011, desembolsamos 12 millones de euros en inversiones y costes en actividades
relacionadas con el medio ambiente.

Para garantizar que nuestros proyectos son disefiados y explotados de acuerdo con la legislacidn
vigente, a nuestros principios ambientales y a las mejores practicas internacionales, hemos
realizado numerosos procesos de evaluacién y seguimiento medioambiental durante el ciclo de
vida de nuestros proyectos.

Sistema de Gestion Ambiental y la certificacion I1ISO 14001

Durante la fase de explotacidn, garantizamos el cumplimiento de la legislacion ambiental y una
adecuada gestion de los principales aspectos medioambientales a través del Sistema de Gestidon
Ambiental (SGA) de EDPR.

El SGA abarca, entre otros, los procedimientos aplicables a todos los parques edlicos en
explotacién para establecer controles operativos, monitorizacién y mediciones de los aspectos
medioambientales mas relevantes. El seguimiento ambiental se lleva a cabo de forma periddica
para evaluar la importancia de los aspectos ambientales. La frecuencia de seguimientos
adicionales se establece en el plan de supervisidn, de acuerdo con la evaluacion realizada. Existen
algunos casos en los que la supervision se realiza diariamente.

Los contratistas, principalmente proveedores de servicios de operacion y mantenimiento, estdn

obligados a cumplir con la legislacion medioambiental, asi como la politica ambiental, los sistemas
de gestidn y los requisitos de EDPR.
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El SGA que estd siendo implementado en Europa y Brasil se basa en la norma ISO 14001:2004. La
aplicacion de este sistema en Europa comenzé en 2008 en algunos parques edlicos en Espafia.
Desde entonces, se ha extendido a otras areas geograficas como Portugal, Francia, Polonia y
Rumania. Nos hemos fijado como objetivo aplicar el SGA en todos los parques edlicos operativos
en Europa en los que tenemos una participacién de control hasta finales de 2012.

A finales de 2011, en Europa contamos con 2.193 MW con el SGA certificado de conformidad con
la norma I1SO 14001:2004 (el 61% de los MW en explotacién en Europa).

En EE.UU., hemos disefiado un plan de accién para revisar periddicamente las leyes
medioambientales vigentes y realizar auditorias internas de nuestros parques en materia de
medio ambiente para evaluar anualmente el cumplimiento de los requisitos legales, en lugar de
buscar una certificacion especifica.

En Brasil actualmente trabajamos para aplicar el SGA en todos los parques edlicos —que
representan un total de 84 MW — conforme a la norma 14001:2004.

Monitorizando impactos

Todos los parques edlicos en explotacion que utilizan el SGA cuentan con controles operativos
para vigilar y medir los aspectos medioambientales considerados importantes. Entre ellos se
encuentra el consumo de agua, electricidad y de otros consumos; los gases de efecto invernadero,
la contaminacion acustica y otro tipo de emisiones; y los residuos peligrosos y no peligrosos.

Por lo general, los proyectos de energia edlica suelen desarrollarse en zonas rurales en las que
abunda el recurso edlico y en las que la explotacién de un parque edlico es compatible con el uso
ya existente del terreno. No existen mermas de medios de subsistencia o pérdidas econémicas
asociadas al desarrollo de estos proyectos. Unicamente un pequefio porcentaje de tierra se ve
afectado por construcciones permanentes y su cambio de uso debe ser aprobado por las
autoridades competentes.

Una vez que la construccion ha finalizado, el porcentaje de terreno ocupado es normalmente
inferior a un 1% del area total en la que se realiza el proyecto. La superficie afectada se destina
principalmente a carreteras de acceso a los aerogeneradores, a una pequeia zona para el
aerogenerador y el transformador eléctrico y a una zona con gravilla para una grda que se usa en
labores de mantenimiento y construccion. El area total dentro de los limites del parque edlico
puede variar dependiendo de las caracteristicas del recurso edlico y del terreno.
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En 2011, con el objetivo de compensar aquellos efectos imposibles de prevenir, EDPR aplicé
diversas medidas compensatorias. Algunas de ellas incluian acuerdos con asociaciones
medioambientales con el objetivo de lograr un equilibrio positivo en la biodiversidad del planeta.

Afio tras ano, EDPR consolida su posicion de liderazgo en el mercado de las energias renovables
gracias al compromiso y al esfuerzo de sus profesionales. Al garantizar la excelencia de nuestros
empleados, la gestion del capital humano desempeia un papel clave para la consecucién de
nuestros objetivos de crecimiento y para ayudar a incrementar el rendimiento operativo de la
empresa. En EDPR nos comprometemos a ofrecer a nuestros profesionales un plan atractivo para
el desarrollo de sus carreras con oportunidades de crecimiento en el plano laboral.
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7. CAPITAL HUMANO

EL PERFIL DE NUESTRO PROFESIONALES

Contamos con un equipo cualificado y heterogéneo comprometido con nuestra estrategia de
negocio, en el que el 72% cuenta con un titulo universitario y tiene menos de 40 afios. Esta gran
reserva de talento de alta cualificacion ha contribuido al crecimiento exponencial de EDPR y ofrece
la base Optima para afrontar las oportunidades y desafios del futuro. Ademads, nuestros
profesionales encarnan plenamente el entusiasmo y la energia de EDPR.

En 2011, EDPR contaba con 796 empleados, de los que el 37% trabajaba en Norteamérica y Brasil,
y el 63% restante en Europa.

Plantilla a final de afio 2011 2010

EDPRCorporate® 127 75
EDPR EU 393 398
EDPRNA 260 = 332
EDPR SA 16 17
Total 796 822

Nota: Las cifras incluyen cuatro miembros del Mangement Team

*En 201,22 empleados de EDPR Corporate estaban ubicados en
Norte America

EDPR Corporate incluye ahora dos departamentos mas que antes estaban adscritos a las
plataformas de Norteamérica y Europa. Este cambio permite la armonizacion de procesos
fundamentales ademas de fomentar que se compartan las buenas practicas.

A lo largo del aiio, se incorporaron 130 nuevos empleados a EDPR y 154 abandonaron la
compainiia, lo que da como resultado una tasa de rotacion del 18%, similar a la del afio anterior.
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Rotacion de los empleados 2011 2010
Numero de contrataciones 130 171
Numero de salidas 154 70
Rotacion total 18% 15%
Rotacion por género
Hombres 18% 16%
Mujeres 18% 12%
Rotacién por franja de edad
Menos de 30 afios 22% 14%
Entre 30y 39 afios 16% 14%
Mas de 40 afios 17% 17%
Rotacién por plataforma
EDPR Corporate 8% 13%
EDPREU 14% 11%
EDPR NA 27% 18%
EDPR BR 28% 41%

Nota: Rotacién calculada segun la siguiente férmula: [((entradas +salidas)/ 2)
/ (total empleados — contratos temporales)]

EDPR esta orgullosa de contar con un equipo multicultural formado por trabajadores de 24
nacionalidades diferentes que trabajan en 11 paises y de los que 80 estdn fuera de sus paises de
origen. Este hecho confiere a la empresa una importante ventaja, dado que se beneficia de los
multiples puntos de vista y del profundo conocimiento que tiene su equipo de los diferentes
mercados.

LA SATISFACCION DE NUESTROS PROFESIONALES

Cada dos afios, EDPR lleva a cabo una Encuesta de Satisfaccion entre sus empleados. En 2011, la
tasa de participacion aumento del 78% (de 2009) al 91%, y un resultado global del 79%.

Un analisis profundo de los indicadores macro muestra un aumento del nivel de satisfaccidon tanto
con la compafiia como con el propio departamento. La encuesta reveld una sélida lealtad a la
empresa, puesto que el resultado mas alto obtenido ha sido el relativo al deseo de los empleados
de permanecer en ella.

36



renovdveis

NUESTRA EVALUACION Y DESEMPENO

EDPR sigue mejorando el modelo de valoracion implantado en 2010 y que se aplica a todos
nuestros empleados. Actualmente, esta basado en un modelo de evaluacion de 360 grados en el
gue se recoge informacion de diferentes fuentes para evaluar el desempefio del trabajador:
autoevaluacion, compafieros, subordinados y superior jerarquico. En 2011, se utilizaron diferentes
elementos audiovisuales, publicaciones en la intranet y talleres para formar a los empleados en
este proceso.

Durante el proceso de evaluacién de 2011, los empleados tuvieron la oportunidad de crear su
propio Plan Individual de Desarrollo, en consonancia con el elaborado por sus superiores. El
objetivo de este nuevo sistema es supervisar la evolucidon de las acciones emprendidas para la
mejora y el desarrollo de habilidades.

CONTRATACION

Con el objetivo de alimentar el crecimiento futuro, aumentar la eficiencia e impulsar la innovacion,
EDPR esta siempre atento para poder incorporar trabajadores con talento en todo el mundo. En
este sentido, se ha desarrollado una estrategia de contratacién para cumplir con este importante
objetivo. Como empresa sostenible, EDPR pretende asegurarse de que las nuevas contrataciones
asumen plenamente los valores de la compaiiia:

e Entorno orientado al equipo: EDPR promueve un entorno en el que se fomenta el espiritu
de equipo y que permite a los empleados entrar en contacto con otras areas de la
compaiiia.

e Desarrollo de la carrera profesional: EDPR reconoce la importancia del desarrollo
profesional y promueve que sus empleados adquieran los conocimientos necesarios y
dominen sus cometidos de modo que puedan destacar en su crecimiento profesional. La
compafiia ofrece oportunidades de movilidad interna y reconoce y premia a los
trabajadores por su innovacion, su esfuerzo y su desempefio.

e Diversidad: EDPR posee una plantilla muy diversa, con una gran variedad de procedencias y
culturas.

e Sostenibilidad: El objetivo de EDPR es promover la responsabilidad medioambiental,
econdmica y social entre sus trabajadores y comunidades. Esto se consigue mediante el
uso de procesos y practicas sostenibles para promover colaboraciones que aumenten la
calidad de vida.

En 2011, EDPR contratd a 130 trabajadores, 68 en EDPR EU, 40 en EDPR NA, 18 en EDPR Corporate
y 4 en EDPR BR. Ademas, el porcentaje de mujeres contratadas aumento del 27% al 32%.
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Nuevas incorporaciones 2011 2010

Mujeres 41 47
Hombres 8 124
Total 130 171

Bienvenida a los nuevos contratados

EDPR se preocupa por la adaptacidon de sus nuevos empleados. En este sentido, en EDPR EU
organizamos hasta en cinco ocasiones los denominados Dias de Bienvenida, que dan a los
trabajadores la oportunidad de conocer en profundidad la empresa.

Durante esta actividad de tres dias, EDPR dota a sus nuevos trabajadores de los conocimientos y
herramientas basicas imprescindibles para una rapida adaptacion. Se informa a los nuevos
empleados sobre las actividades y objetivos de los diferentes departamentos de la compaifiia, se
realiza una visita a un parque edlico para conocer de primera mano el negocio y, ademas, se le
ofrece formacidn basica en el marco de la Escuela de Energias Renovables.

Manual del Empleado

Dado que todos los nuevos empleados deben ser conscientes de las politicas y procedimientos de
recursos humanos, tienen que disponer de un manual de facil uso que les ayude a resolver
cualquier problema. Para ello, EDPR ha desarrollado una guia para todos los nuevos empleados de
Europa. Esta guia ya existe para la plataforma de Norteamérica.

Tras numerosas reuniones con los directivos y jefes de departamento para la recopilacién de la
informacién especifica de cada pais, el documento se termind y fue publicado. La informacidn esta
disponible en la intranet de la empresa y se actualiza anualmente. Se llevé a cabo una ronda de
presentaciones por diversos paises en la que, mediante una pequefa exposicidn, se informaba a
todos los empleados acerca del nuevo manual.

Becarios

Durante 2011 contratamos 84 becarios, cinco de los cuales fueron contratados a tiempo completo.
EDPR se ha comprometido a contratar a los trabajadores mas brillantes y busca a sus becarios en
las mejores universidades y escuelas de negocios.

2011
Becarios Verano Anual Total Contratados' (%)
EDPR EU 4 46 50 2 4%
EDPR NA 16 0 16 0 0%
EDPR BR 0 6 6 1 17%
Total 20 64 84 5 6%
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DESARROLLO

Formacién

Nos comprometemos a ofrecer a los empleados un atractivo plan de desarrollo profesional,
ademas de oportunidades de formacion y capacitacidon continuadas. Ademas, esta visidon es un
objetivo estratégico para adecuar las capacidades de los empleados a las demandas actuales y
futuras de la organizacidon, y ello cumpliendo con sus expectativas de desarrollo profesional y
fomentando su empleabilidad continua.

En 2011, incrementamos el nimero de horas de formaciéon de 26.734 a 37.996. Ademas, la
inversién total aumentd un 45% y alcanzé 1 millén de euros.

Con el objetivo de mejorar la formacidon de nuestros trabajadores, hemos creado el Catdlogo de
Formacion de EDPR para 2012, en el que se encuentran los horarios de las actividades de
formacidn y sus correspondientes politicas. Ademas, se ha incluido como campo formativo la
Escuela de Energias Renovables. Estas herramientas permiten la creacion de una base comun de
conocimientos a todos los empleados y la identificacion de sinergias en todo el grupo EDP.

Programa de Gran Potencial
El Programa de Gran Potencial (HIPO, por sus siglas en inglés) es un programa disefiado para el
desarrollo de competencias sociales con el fin de preparar a los futuros ejecutivos y sus sucesores
para que conduzcan a EDPR a la siguiente fase de su desarrollo.
Las dreas especificas que se incluyeron en el disefio del programa fueron:

e Estrategia

e Liderazgo y capacidad de trabajo en equipo

e Comunicacion y negociacion

e |nnovacion e intercambio de conocimiento

Programa Ejecutivo
El programa ejecutivo se concibié para que los directivos consolidaran sus capacidades de
liderazgo y desarrollo de equipos. El programa se centra en:

e Liderazgo de alto rendimiento
e Estrategia y negocio

e Ejecucion eficiente

e Gestion del cambio
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Formacién avanzada

En 2011, EDPR ofrecid formacién avanzada a 7 altos directivos, lo que constituye un buen
indicador del compromiso de la empresa con el desarrollo del talento. Se matricularon en escuelas
internacionales de negocios punteras para asi contribuir a la evoluciéon de nuestros valores y
experiencias, y al desarrollo de nuestros profesionales altamente cualificados.

Guia de Liderazgo

A principios de 2012, en todos los paises europeos se lanzara un curso de formacién sobre
liderazgo y el papel del responsable de equipo. Para este curso de formacion se ha elaborado una
guia para recoger y consolidar los principales aspectos de Recursos Humanos a los que un directivo
tiene que enfrentarse en el ejercicio de sus responsabilidades como coordinador de personas.
Como resultado final, todos los directivos deberian reconocer sus responsabilidades de liderazgo y
conocer el estilo de gestién que EDPR espera que apliquen. La formaciéon pretende hacer hincapié
en las actitudes y comportamientos de los ejecutivos de EDPR, asi como sacar el maximo partido a
la «Guia de Liderazgo». De hecho, en 2011 se distribuyé entre todos los directivos un manual que
explicaba los problemas y procesos de RR.HH. desde el punto de vista de los directivos

RELACIONES LABORALES

En 2011, la plataforma norteamericana llevé a cabo una reorganizacién para reforzar su papel de
gestor de una importante capacidad instalada. La nueva estructura creada en el cuarto trimestre
de 2011 proporcioné soluciones para una compafiia con 3,4 GW de capacidad operativa. Un
componente clave de esa restructuracion fue la definicion de tres regiones operativas dirigidas por
vicepresidentes ejecutivos regionales con responsabilidades claramente delimitadas: desde la
gestiéon de proyectos (desarrollo y construcciéon), la gestion de los riesgos normativos y la
captacién de negocio (contratos de compra de electricidad y operaciones de fusion y adquisicion),
hasta la responsabilidad total sobre la cuenta de resultados.

Esta reorganizacién tuvo como resultado una reduccién de la plantilla del 15%. Los empleados que
abandonaron la compafiia obtuvieron un paquete de indemnizacion que incluia los servicios de
una agencia externa de asesoramiento en la busqueda de un nuevo empleo, ademads de la
prolongacion del seguro de la empresa tanto médico como dental y oftalmoldgico para un periodo
determinado de tiempo.

Como empleador en Estados Unidos, EDPR cumple con la guia de notificacidn previa de los cierres
y despidos de la Ley Federal de Notificacion de Ajustes y Recapacitacion Laboral (WARN). De
acuerdo con esta ley, a los empleados que hayan trabajado mas de seis meses durante mads de 20
horas a la semana se les deben notificar con 60 dias de antelacidon los casos de cierre y despido.

40



renovaveis

Convenio colectivo

De los 796 empleados de EDPR, el 29% estd acogido a convenios colectivos.

En general, los convenios colectivos se aplican a todos los empleados que trabajan amparados por
un contrato laboral con y por cuenta de las respectivas compaiiias, independientemente del tipo
de contrato, el grupo profesional en el que estan incluidos, su ocupacion o su puesto de trabajo.
No obstante, los aspectos relativos a la propia organizacidn corporativa, la legislacidn de cada pais
o incluso los usos y costumbres locales, dan lugar a que determinados grupos queden excluidos
del dmbito de los convenios colectivos.

Segun la jurisprudencia de cada pais, EDPR puede disponer de un periodo minimo en el cual la
compafiia estd obligada a informar sobre los cambios organizativos en las companias del Grupo
gue afecten a los empleados. No obstante, los acontecimientos importantes se suelen comunicar
por adelantado a los grupos afectados.

POLITICA DE REMUNERACION

Nuestra politica general de compensaciones se dirige a las necesidades de cada mercado concreto
y cuenta con la suficiente flexibilidad como para adaptarse a cada regién en la que la compaiiia
esté presente. El sistema desarrollado garantiza que cada puesto se evalla y clasifica de acuerdo
con una metodologia disefiada para asegurar la imparcialidad. Sobre la base de la matriz de la
organizacién, los empleados se situan en las franjas salariales aprobadas en funcién de las
referencias de cada mercado.

PRESTACIONES

Nos hemos comprometido a ofrecer un competitivo paquete de prestaciones en reconocimiento a
las contribuciones y el talento de nuestros empleados. La Compaiiia no establece diferencias en
las prestaciones entre los empleados a jornada completa y a tiempo parcial.

Ademas de los requisitos legales especificos de cada pais, se ofrecen prestaciones competitivas en
las distintas regiones (ajustadas conforme a las especificidades locales) que incluyen
concretamente un seguro médico (una de las prestaciones mds valoradas por nuestros
empleados), un seguro de vida, los planes de pensiones o jubilacién, seguro de viajes de negocios
y seguro de accidentes.

La Compaiiia ofrece oportunidades de participacion en planes de pensiones o planes de
aportacién definida, en funcién del pais de origen. Las aportaciones garantizadas son
complementarias e independientes de las establecidas por el sistema de Seguridad Social.
Ademads, EDPR también tiene un Paquete de Remuneracién Flexible que actualmente se aplica en
Espafia y Portugal. Este plan permite a los empleados decidir si quieren recibir parte de su salario
en productos o servicios, concretamente tickets de restaurante, tickets de guarderia, acciones de
EDPR, etc. Esto puede traducirse en desgravaciones fiscales para los empleados.

Alo largo de 2011, EDPR estudio la posibilidad de ampliar el Paquete de Remuneracion Flexible a
otros paises de acuerdo con sus respectivas legislaciones locales. Sin embargo, no pudimos
encontrar beneficios fiscales que pudieran aplicarse a todos los empleados.
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CONCILIACION ENTRE LA VIDA LABORAL Y LA PERSONAL

Uno de nuestros objetivos fundamentales sigue siendo la promocién y fomento de la conciliacién
entre la vida personal y la laboral de nuestros empleados. La consecucion de este objetivo
aumenta la satisfaccion y el disfrute de nuestros trabajadores a la vez que incrementa su
productividad, compromiso y responsabilidad. En general, esto repercute positivamente en los
resultados financieros de la compania.

EDPR implantd programas de conciliacién entre la vida laboral y la personal en todas las zonas en
las que la empresa estd presente y constantemente busca su mejora y la incorporacion de
prestaciones adicionales. Esta linea de actuacion se reconocié finalmente con el Certificado de
Empresa Familiarmente Responsable en Espaiia.

Las prestaciones de los programas de conciliacién entre vida laboral y personal (en funcién de los
paises) incluyen baja por maternidad, actividades de verano subvencionadas para los hijos de los
empleados, cumpleafios, etc.

Llévate a tu hijo al trabajo

En las oficinas centrales de Norteamérica en Houston, EDPR organizo el dia «Take Your Child to
Work Day» (LIévate a tu hijo al trabajo), un programa educativo que promueve que los nifios
puedan explorar sus intereses profesionales a una edad temprana. El acontecimiento, que dura un
dia entero, incluye manualidades, juegos, presentaciones, una comida y una pelicula.

En Europa, los hijos de nuestros empleados que tienen entre 0 y 12 anos reciben un regalo de
Navidad ademads de una carta de los Reyes Magos en Espaina o de Santa Claus en el resto de
Europa. Para promover el apoyo a proyectos sociales, los regalos se compraron a UNICEF.

Campaiia de Navidad

En 2011, lanzamos una Campafia de Navidad con UNICEF que se dividia en dos tipos principales de
iniciativas: «Dame un dia» en Espafia y «<Emergencia en el Cuerno de Africa» en el resto de paises
europeos. El objetivo de ambas campaiias fue la lucha contra la desnutricion infantil.

El nUmero total de empleados que contribuyeron a la campana de UNICEF fue de 358, y por cada
uno de ellos la empresa dond 28 euros, hasta alcanzar los 10.024 euros. Esta cantidad servird para
salvar vidas de nifios o para llevar agua a familias en Africa.

Al otro lado del Atlantico, a través del Comité de Voluntarios, los empleados donaron juguetes
para la Fundacién Marine Toys for Tots. Se formaron 10 equipos para la donacién que recogieron
824 juguetes que fueron suficientes para ayudar a cerca de 300 familias. De media, cada empleado
gue participé dond 5 juguetes. Ademas, la oficina de Albany Nueva York dond los juguetes
recogidos a familias del Condado de Schoharie, que sufrid los efectos del huracan Irene.
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8. INVESTIGACION Y DESARROLO

Entre las actividades comerciales, EDP Renovaveis apoya a EDP Inovagdo (EDPI) en el desarrollo de
un proyecto piloto con el fin de implementar una turbina edlica instalada en una estructura
flotante en la costa portuguesa. Dicha estructura flotante es una tecnologia patentada llamada
WindFloat propiedad de Principle Power, con quien EDPI tiene un memorando de entendimiento,
mediante el cual le proporciona acceso privilegiado a la tecnologia

El foco innovador del proyecto es el desarrollo de una estructura flotante, basada en las
experiencias de la industria del petréleo y el gas, la cual servird de soporte a diversas turbinas
edlicas de diferente capacidad en operaciones offshore.

Este proyecto es el primer despliegue offshore en todo el mundo que no requiere de ningun tipo
de maquinaria de elevacion pesada offshore. Es mas, es la primera turbina edlica en aguas abiertas
del Atlantico, y el primer despliegue de una estructura semi-sumergible que soporta una turbina
edlica con capacidades variables.

El Proyecto WindFloat, desarrollado en colaboracién con EDP, Principle Power, A Silva Matos,
Inovcapital and Vestas, tiene el apoyo del Estado Portugués. Formara la base de un futuro centro

de desarrollo de energia ocednica en Portugal.

El Proyecto WindFloat propone una solucién global que pasa por una mayor produccién de
energia limpia.
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9. HECHOS RELEVANTES POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

PRIMER TRIMESTRE DE 2012

ENERO

06 ene — El accionista principal de EDPR ha convocado una Junta General de Accionistas: EDP ha
convocado una Junta General de Accionistas en la que los accionistas decidirdn sobre la eleccién
de nuevos miembros del Consejo de Administracion. En consecuencia, esta propuesta deberd ser
aprobada, EDP como principal accionista de EDP Renovaveis, tiene intencidn de proponer las
medidas necesarias para que el Sr. Jodo Manso Neto, asuma la posicion de Consejero Delegado de
EDP Renovaveis, en sustitucion de la Sra. Ana Maria Fernandes.

FEBRERO
02 feb — EDP Renovaveis anuncia los datos provisiones operativos del afio 2011: la capacidad
aumenté en 806 MW en 2011 a 7.483 MW (538 MW en Europa, 198 MW en EE.UU. y 70 MW en

Brasil) y la produccién de electricidad ascendié a 16.800 GWh, lo que significa un aumento del 17%
en comparaciéon con 2010. El Factor de Carga en Europa fue del 25% y en EE.UU. del 33%.
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10. GOBIERNO CORPORATIVO

10.1 Modelo de Gestion y Supervision

EDP Renovdveis ha adoptado la estructura de gobierno en vigor en Espafia. Se compone de una
Junta General de Accionistas que es el organo soberano y un Consejo de Administracion que
representa y administra la sociedad.

El Consejo de Administracién de la empresa ha creado cuatro comisiones: la Comisién Ejecutiva, la
Comisién de Auditoria y Control, la Comisién de Nombramientos y Remuneraciones, y la Comisién
de Operaciones entre Partes Relacionadas.

Adicionalmente, en 2011, el Consejo de Administracién aprobé la creacién del Comité de Etica. El
Comité tiene tres miembros, que son los presidentes de las Comisiones del Consejo.

El modelo de gobierno de EDP Renovaveis esta disefiado para garantizar la transparencia, la
meticulosa separacién de funciones y la especializacidn en la supervisién.

El propdsito de la adopcidon de este modelo por parte de EDPR es adaptar la estructura de
gobierno corporativo de la empresa a la legislacion portuguesa. Por tanto, el modelo de gobierno
adoptado busca, en la medida en que sea compatible con su derecho personal, corresponder al
denominado modelo “anglosajon”, establecido en el “Cddigo das Sociedades Comerciais
Portugues”, en el cual el érgano de gestidén es un Consejo de Administracién, y las funciones de
supervision y control recaen en el ambito de responsabilidad de la Comisidn de Auditoria y
Control.

La eleccidon de este modelo constituye, en esencia, un intento de establecer la compatibilidad
entre dos sistemas de derecho de ley de sociedades, que pueden considerarse aplicable al
modelo.

La experiencia de funcionamiento institucional indica que el modelo de gobierno aprobado por los
accionistas es apropiado a la organizacién corporativa de la actividad de EDPR, especialmente
porque permite transparencia y equilibrio entre las labores de gestidn de la Comisidon Ejecutiva, de
supervisién de la Comisidn de Auditoria y Control, y de control de las diferentes comisiones
especializadas del Consejo de Administracion.

La relacién institucional y funcional entre la Comisidn Ejecutiva, la Comisién de Auditoria y Control
y los demas miembros no ejecutivos del Consejo de Administracién ha demostrado ser flexible y
forjado una gran armonia interna que deriva en el desarrollo de las actividades de la empresa.

A fin de garantizar una mejor comprension del gobierno corporativo de EDPR para sus accionistas,
la empresa pone a su disposicidon sus Estatutos actualizados en el siguiente link:
www.edprenovaveis.com.
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La Junta General de Accionistas, debidamente convocada, tiene el poder de adoptar decisiones

por mayoria sobre los asuntos que la ley y los Estatutos establecen son de su competencia.

10.2.2 Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion tiene las mds amplias facultades para la gestidén y gobierno de la

sociedad, sin limitacidn alguna, salvo las competencias asignadas expresamente a la Junta General

de Accionistas por la ley o los Estatutos.

En 2011, Don Antdnio Martins da Costa, Don José Silva Lopes y Don Daniel Kammen terminaron su

mandato como miembros del Consejo de Administracion. Los cuatro miembros del Management

Team, Don Rui Teixeira, Don Jodo Paulo Costeira, Don Luis Addo da Fonseca y Don Gabriel Alonso

fueron nombrados como miembros del Consejo de Administracion. Todos los demas miembros de

la Junta fueron reelegidos para un nuevo mandato.

Nombre

Cargo

Fecha de Nombramiento Fecha de Reeleccion Fin de Mandato

Anténio Mexia

Ana Maria Fernandes

Jodo Manso Neto

Nuno Alves

Rui Teixeira

Jodo Paulo Costeira

Luis Adao da Fonseca
Gabriel Alonso Imaz

Manuel Menéndez Menéndez
Antdnio Nogueira Leite
Francisco de Lacerda

Gilles August

Jodo Lopes Raimundo

Jodo Manuel de Mello Franco
Jorge Santos

José Araujo e Silva

Rafael Caldeira Valverde

Presidente y Consejero
Vicepresidenta, CEO
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)

18/03/2008
18/03/2008
18/03/2008
18/03/2008
11/04/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008
14/04/2009
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008

21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011

21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011

21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

Comision ejecutiva

Presidente

Antoénio Mexia

Ana Maria Fernandes
Vicepresidentay CEO

Jodao Manso Neto
Nuno Alves

Rui Teixeira

Jodo Paulo Costeira
Luis Ad3o da Fonseca
Gabriel Alonso
Administradores

No ejecutivos

Antdnio Nogueira Leite
Francisco de Lacerda

Guilles August

Jodo Lopes Raimundo

Jodo Manuel de Mello Franco
Jorge Santos

José Araujo e Silva

Manuel Menéndez Menéndez
Rafael Caldeira Valverde

secretaria general
Emilio Garcia-Conde Noriega

Comisién de Nombramientos
y Retribuciones

Jorge Santos

Francisco de Lacerda

Rafael Caldeira Valverde

Comision de Operaci

entre Partes Relacionadas
Antonio Nogueira Leite

Jodo Manuel de Mello Franco
Jodo Manso Neto

Comision de Auditoria y
Control

Jodo Manuel de Mello Franco
Jorge Santos

Jodo Lopes Raimundo

MANAGEMENT TEAM

Rui Teixeira
CFO

Luis Addo da Fonseca
CBDO

Gabriel Alonso
COO - North America

Jodo Paulo Costeira
COO - Europe
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11. ESTRUCTURA ACCIONARIAL

ESTRUCTURA DE CAPITAL

El capital social de EDPR asciende a 4.361.540.810 € y estd representado por 872.308.162 acciones
con un valor nominal de 5 € cada una. Todas las acciones pertenecen a la misma clase y serie y
estan integramente emitidas y desembolsas. No hay titulares de derechos especiales y conforme
al Articulo 8 de los Estatutos de la sociedad, no existen restricciones a la transferencia de acciones
de EDPR.

Al leal saber y entender del Consejo de Administracion de EDPR, actualmente no existe ningln
contrato de accionistas en relacién con la Sociedad.

ESTRUCTURA ACCIONARIAL.

La estructura accionarial de EDPR ha permanecido inalterada desde la OPV, en 2008. El Grupo EDP
posee el 77,5% del capital, mientras que el 22,5% restante corresponde a inversores
institucionales y privados. Las acciones cotizan en el NYSE Euronext Lisbon stock market.

Estructura Accionarial de EDPR - 31 de Diciembre de 2011:

H Grupo EDP Free Float

Descripcion del Free-Float

A 31 de diciembre de 2011, el free float de EDPR comprende alrededor de 110.000 inversores
instituciones y particulares distribuidos en mas de 35 paises, con una especial concentracion en
Portugal, Estados Unidos y Reino Unido. En el resto de Europa los paises con mayor
representacion son Suiza, Francia y Noruega.

Los inversores institucionales representan el 80% del free float de EDPR (79% en 2010) mientras
gue los inversores particulares, en su mayoria portugueses, ostentan el 20% restante.
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Free-Float por tipo de inversor

H Institucional Privado

Free-Float por Geografia

19%

20%

M Portugal m Europa = EE.UU. ' Reino Unido = Resto del Munda

ACCIONISTAS CUALIFICADOS
Los accionistas cualificados de EDPR estan sujetos a la legislacion espafiola, que regula los criterios
y umbrales de participacion de los accionistas. A 31 de diciembre de 2011 no se habian

identificado participaciones cualificadas en el capital de EDPR, a excepcion de EDP — Energias de
Portugal, S.A..

Accionista N2 de Acciones % Capital % Derechos de Voto
EDP - Energias de Portugal

EDP - Energias de Portugal, S.A. - Sucursal en Espafia 541.027.156 62,00% 62,00%
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. 135.256.700 15,50% 15,50%

Total

676.283.856 77,50% 77,50%
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12. INFORMACION BURSATIL

DESCRIPCION DE LA ACCION
Las acciones de EDPR representan el 100% del capital que fue admitido a cotizacion en la Bolsa de
Valores de NYSE Euronext en Lisboa el 4 de junio de 2008. Desde entonces, el nivel de capital

circulante es del 22,5%.

EDP Renovaveis,S.A.

Capital Social EUR 4.361.540.810
Capital Nominal EUR 5.00
N2 acciones 872.308.162
Fecha de OPV 4 de junio, 2008
NYSE Euronext Lisbon

ISIN ES0127797019
Reuters RIC EDPR.LS
Bloomberg Ticker EDPR PL

El valor de mercado de EDPR a 31 de diciembre de 2011 fue de 4,12 mil millones de euros, lo
equivalente a 4,73€ por accién. En 2011, el precio aumentd un 9% superando al PSI-20 (el NYSE
Euronext Lisbon, indice de referencia), el Euronext 100 y el Dow Jones Eurostoxx Utilities (“SX6E”)
que sufrieron un descenso general en 2011. El minimo anual se registré el 9 de agosto (3,89€) y el
maximo anual el 2 de mayo (5,25€).
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En 2011 fueron comercializadas mds de 232 millones de acciones de EDPR, que representan un
descenso de liquidez del 25% en comparaciéon con 2010, que corresponden a una facturaciéon
aproximada de 1,06 mil millones de euros. De media, se comercializdé con 0,9 millones de acciones
por dia. El numero total de acciones involucradas en transacciones representan el 27% de las
acciones admitidas a cotizacién y un 118% del capital circulante de la empresa.

PRECIO DE LA ACCION DE EDPR Y TRANSACCIONES

6.00 6,000,000
5.00 5,000,000
4.00 4,000,000
3.00 3,000,000
2.00 2,000,000
1.00 1,000,000
0.00 0
ene-11 feb-11 mar-11 abr-11 may-11 jun-11  jul-11  ago-11 sep-11 nov-11 dic-11

POLITICA DE DIVIDENDOS

El Consejo de Administracién de EDPR debe proponer la distribucion de los dividendos, que debe
ser autorizada mediante resolucion aprobada por la Junta General de Accionistas de EDPR. De
acuerdo con las disposiciones legales vigentes, concretamente la Ley de Sociedades de Capital
espafiola, los Estatutos Sociales de EDPR exigen que en los beneficios de un ejercicio econdmico se
contemple:
e La cuantia necesaria para cumplir con las reservas legales.
e La cuantia acordada por la propia Junta General para ser asignada a los dividendos de las
acciones en circulacion.
e La cuantia acordada por la Junta General para constituir o incrementar fondos de reserva o
reservas de libre disposicion.
e La cuantia restante se registrara como excedentes.

La politica de dividendos prevista de EDPR, segin lo anunciado en la OPV, es proponer la
distribucién cada afio de unos dividendos como minimo del 20% del beneficio distribuible de
EDPR. También segun lo expuesto en la OPV, el Consejo de Administracidon de EDPR puede adaptar
la politica de dividendos seguln sea necesario para reflejar, entre otras cosas, los cambios en el
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plan de negocio y las necesidades de capital, y no se puede garantizar que un afo determinado se
proponga o conceda un dividendo. A la vista de los desafios en el entorno econémico y regulatorio
de los paises donde EDPR es titular de inversiones, del resultado financiero neto obtenido en el
ejercicio 2011 y de los requisitos de capital en un ambiente financiero desfavorable, el Consejo de
Administracion propondra en la Junta General que tendrd lugar en 2012 retener el resultado de

2011 como reservas voluntarias.
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13. EXONERACION DE RESPONSABILIDAD

Este informe ha sido preparado por EDP Renovaveis, SA (la "Compaiia") para apoyar la
presentacion de resultados financieros y operacionales de 2011. EDP Renovaveis no asume
ninguna responsabilidad por este informe si se utiliza para fines distintos.

Ni la Compaiiia ni cualquiera de sus filiales, sociedad del Grupo EDP Renovaveis y las empresas en
las que tienen acciones, ni sus asesores o representantes asumen responsabilidad alguna, con
independencia de que concurra negligencia o cualquier otra circunstancia, respecto de los dafios o
pérdidas que puedan derivarse de la utilizacién del presente documento y sus anexos.

La informacidn sobre el comportamiento del precio de la accion de EDP Renovaveis no puede ser
utilizada como una guia para el rendimiento futuro.

Ni este documento, ni ninguna de sus partes tienen una naturaleza contractual, y no puede
utilizarse para complementar o interpretar ningin contrato o cualquier otro tipo de compromiso.
El presente documento no constituye una oferta o invitacién para adquirir, suscribir, vender o
canjear acciones o valores.

El informe de gestién 2011 contiene previsiones y declaraciones sobre la compafiia que no son
hechos histéricos. Aunque EDP Renovdveis confia en que estas expectativas son razonables, estan
sujetas a varios riesgos e incertidumbres que no son predecibles o cuantificables. Por lo tanto, los
resultados y desarrollos futuros pueden diferir de estas previsiones. Razén por la cual las
previsiones no son garantia de rendimiento futuro.

Las previsiones y declaraciones contenidas en este documento se basan en la informacién
disponible en la fecha del presente documento. Excepto cuando sea requerido por la ley aplicable,
la Compaiiia no asume obligacidén alguna de actualizar o revisar publicamente sus previsiones o
declaraciones.
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Declaraciéon de cumplimiento

EDP Renovdveis, S.A. (en adelante, EDP Renovaveis, EDPR o la
Sociedad) es una sociedad espafiola que cotiza en la Bolsa de
Portugal. EDP Renovaveis estd sujeta a las recomendaciones
contenidas en el Codigo de Gobierno Corporativo de Portugal
(“Codigo de Governo das Sociedades”) que aprobé la CMVM
(Comision Portuguesa del Mercado de Valores) en enero de 2010.
Este Codigo de Gobierno estd a disposicion del publico en la pagina
web de la CMVM (www.cmvm.pt).

La organizacién y el funcionamiento del modelo de gobierno
corporativo de EDPR tienen como objetivo la consecucion de los
maximos estandares de buen gobierno y de ética empresarial y su

DECLARACION DE CUMPLIMIENTO
Recomendacién
I. JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

1.1 Mesa de la junta general de accionistas

1.1.1 La Mesa que preside la Junta General de accionistas debe disponer de los recursos humanos y logisticos

referencia son las mejores prdcticas de gobierno societario tanto
nacionales como internacionales.

En este sentido, EDPR declara que ha adoptado todas las
recomendaciones sobre el gobierno de las empresas cotizadas
que establece la CMVM en el Codigo de Gobierno Corporativo
de Portugal, a excepcion de la recomendacion 11.2.2 de dicho
Codigo, que no se ha adoptado por las razones que se indican
a continuacion.

En la siguiente tabla se muestran las recomendaciones de la CMVM
que establece el Codigo y se indica si EDPR las ha adoptado en

su totalidad o no, ademads del lugar en este informe en el que se
describen con mas defalle.

Descripcidn

Informacién r i6n A
ormacién sobre su adopcidl T & o

adecuados a sus necesidades, teniendo en cuenta la situacion financiera de la empresa. Adoptada 121
11.2 La remuneracion de la Mesa de la Junta General de Accionistas se divulgara en el Informe Anual de Gobierno
" Adoptada 58
Corporativo.
1.2 Participacion en la junta
1.2.1 El limite temporal impuesto para la recepcion de las declaraciones relativas al depésito de acciones o el bloqueo
ot N - Adoptada 4.4
de la participacion en la Junta General no debe exceder los cinco dias laborables.
1.2.2 En el caso de que se suspenda la Junta General de Accionistas, la sociedad no obligara al bloqueo de acciones
durante el periodo que transcurra hasta la reanudacion de la misma'y, en ese momento, aplicara el mismo limite Adoptada 44
temporal que para la primera sesion.
1.3 Votacion y ejercicio del derecho a voto
1.3.1 Las sociedades no deben imponer ninguna restriccion estatutaria al voto por correo, y siempre que sea
L P Adoptada 4.6
adoptado o admisible, al voto electrénico.
1.3.2 El limite femporal que impongan los estatutos sociales en cuanto a la recepcién de votos por correo no
- - Adoptada 4.6
excedera los fres dias laborables.
1.3.3 Las sociedades deben asegurarse de que los derechos de voto y la participacion de los accionistas sean
proporcionales, preferentemente a través de una disposicion estatutaria que obligue al principio de un voto por
accion. Las sociedades que:
1) Poseen acciones que no confieren el derecho a voto. Adoptada 4.5
1l) Establecen la no emisién de derechos de voto por encima de un cierto nimero, cuando los emita Gnicamente un
accionista o un grupo de accionistas relacionado con dicho accionista, se considera que no cumplen con el principio
de proporcionalidad.
1.4 Quérum de adopcion
1.4.1 Las sociedades no deben fijar un quorum de adopcion de acuerdos superior al previsto por la ley. Adoptada 47
1.5 Actas e informacion sobre los acuerdos adoptados
1.5. En la pagina web de la sociedad se deberan poner a disposicion de los accionistas extractos de las actas de las
juntas generales o documentos con el contenido correspondiente a éstas en el plazo de cinco dias después de la
celebracion de la Junta General, independientemente de que dicha informacion se clasifique o no como relevante. Adoptada 48

La informacién publicada debe incluir los acuerdos adoptados, el capital representado y los resultados de las

votaciones. Dicha informacion debe guardarse en un archivo en la pagina web de la empresa durante un periodo

minimo de fres afios.

1.6 Medidas relativas al control de las sociedades

1.6.1 Las medidas que se adopten para impedir el éxito de ofertas pUblicas de adquisicion deben respetar los

intereses tanto de la sociedad como de sus accionistas. Los estatutos de las sociedades que, respetando el

principio antes mencionado, prevean la limitacién del nmero de votos que un Unico accionista pueda poseer o

ejercer, tanto de manera individual como de acuerdo con otros accionistas, deben prever igualmente que la Junta Adoptada 49
General resuelva, a intervalos de cinco afos, si la disposicién estatutaria debe modificarse o continuar en vigor - sin

requisitos de quérum superiores a los vigentes — y que en dicho acuerdo se cuenten todos los votos emitidos sin que

se aplique aquella limitacion.

1.6.2 En caso de traspaso del control o de cambios en la composicion del Consejo de Administracion, no se deben

adoptar medidas defensivas que provoquen un deterioro inmediato y grave de los activos de la sociedad, o que

perjudiquen la libre transmisién de las acciones y la libre valoracion por parte de los accionistas de la labor de los Adoptada 49
miembros del Consejo de Administracion.

1. G(RGANOS DE ADMINISTRACION Y FISCALIZACION

11.1 Cuestiones generales

1111 Estructura y competencias

11.1.1.1 El Consejo de Administracién debe evaluar en su informe anual de gobierno corporativo el modelo adoptado,

identificando posibles restricciones para su funcionamiento y proponiendo medidas de actuacién que, a su juicio, Adoptada 111

contribuyan a superarlas.
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Recomendacién Informacién sobre su adopcién

111.1.2 Las sociedades deben crear sistemas internos de control y de gestion de riesgos como medida de proteccion
de su patrimonio y para la identificacion y gestion de dichos riesgos. Dichos sistemas deben incluir como minimo los
siguientes componentes:

) Definicion de los objetivos estratégicos de la sociedad en relacion con la asuncion de riesgos.

Il) Identificacion de los riesgos principales asociados con la actividad de la sociedad y cualquier evento que pueda
generarlos.

Ill) Andlisis y determinacion de las repercusiones y de la probabilidad de que se produzca cada uno de los posibles
riesgos mencionados. Adoptada
IV) Gestion de riesgos dirigida a poner en consonancia los riesgos en los que se ha incurrido realmente y las
opciones estratégicas de la sociedad en materia de asuncion de riesgos.

V) Mecanismos de control para ejecutar medidas relativas a la gestion de riesgos adoptada por la sociedad y su
efectividad.

VI) Adopcion de mecanismos internos para la informacién y la comunicacion sobre varios componentes del sistema,
y de dispositivos que alerten sobre los riesgos.

VII) Evaluacion periddica del sistema implantado y adopcion de las modificaciones que se consideren necesarias.

11.1.1.3 El Organo de Administracién debe garantizar el establecimiento y funcionamiento de los sistemas internos de
control y de gestion de riesgos. El Organo de Fiscalizacion es responsable de evaluar el funcionamiento de dichos Adoptada
sistemas y proponer los ajustes pertinentes conforme a las necesidades de la sociedad.

11.1.1.4 Las sociedades deben:

) Identificar los principales riesgos econémicos, financieros y legales a los que estaran expuestas durante el ejercicio

de su actividad. Adoptada
1l) Describir el desempefio y la eficacia del sistema de gestion de riesgos en su Informe Anual de Gobierno

Corporativo.

11.1.1.5 El Los 6rgano de Administracién y Fiscalizacién deben establecer reglamentos internos y comunicarlos en la

pagina web de la sociedad. Adoptada
11.1.2 Incompatibilidades e independencia
11.1.2.1 El Consejo de Administracion debe incluir un nOmero de miembros no ejecutivos que garantice la supervision, Adoptada

fiscalizacién y evaluacion efectivas de la actividad de los miembros ejecutivos.

11.1.2.2 Entre los miembros no ejecutivos debe incluirse un nUmero adecuado de miembros independientes, teniendo
en cuenta el tamano de la sociedad y su estructura accionarial. Su cifra nunca serd inferior a la cuarta parte del Adoptada
numero total de miembros del Consejo de Administracion.

11.1.2.3 La evaluacion de independencia de los miembros no ejecutivos llevada a cabo por el Consejo de
Administracion debe tener en cuenta las normas legales y reglamentarias vigentes en relacién con los requisitos
de independencia y el marco de incompatibilidad aplicable a los miembros de otros consejos empresariales, lo
que garantiza la coherencia en cuanto al orden y la secuencia de aplicacion de los criterios de independencia a
toda la sociedad. Un miembro ejecutivo independiente no se considerard como tal si forma parte de otro consejo
empresarial y, en aplicacion de las normas vigentes, no puede ser miembro ejecutivo independiente.

Adoptada

11.1.3 Aptitud y criterios de nombramiento

11.1.3.1 Dependiendo del modelo aplicable, el presidente del Consejo Fiscal, de la Comision de Auditoria y de la
Comision de Asuntos Financieros serd independiente y con la cualificacion adecuada para el desempefio de sus Adoptada
funciones.

11.1.3.2 Debe evitarse que en el proceso de seleccion de los candidatos para miembros no ejecutivos interfieran

miembros ejecutivos. Adoptada

11.1.4 Politica de comunicacion de irregularidades

11.1.4.1 La sociedad debe adoptar una politica de comunicacion de las irregularidades ocurridas en su seno, con los
siguientes elementos:

) Los medios a través de los cuales pueden realizarse intfernamente las comunicaciones de practicas irregulares,
incluyendo las personas facultadas para recibirlas.

Il) La forma en que se tramitardn las comunicaciones, incluyendo trato confidencial en caso de que sea solicitado por
el declarante.

Adoptada

11.1.4.2 Las directrices generales de esta politica deben publicarse en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. Adoptada

11.1.5 Remuneracion

11.1.5.1 La remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion debe estructurarse de manera que permita
la adaptacion de los intereses de aquellos a los intereses de la sociedad. Asimismo, la remuneracion se basara en
la evaluacion del desemperio y debe desalentar la asuncion de riesgos extremos. Por lo tanto, las remuneraciones
deben estructurarse del siguiente modo:

1) La remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion que ejerzan funciones ejecutivas debe incluir

un componente variable determinado mediante una evaluacion de su desempefio realizada por los 6rganos
competentes conforme a unos criterios cuantificables preestablecidos. Dichos criterios deben tener en cuenta el
crecimiento real de la sociedad y el crecimiento efectivo generado para los accionistas, su sostenibilidad a largo
plazo y los riesgos asumidos, asi como el cumplimiento de las normas aplicables a la actividad de la sociedad.

1l) El componente variable de la remuneracion debe ser razonable en términos generales en relacién con el
componente fijo y se deben establecer limites maximos para todos los componentes.

Il Una parte considerable de la remuneracion variable debe aplazarse durante un periodo minimo de tres afos, y
su pago dependera de los resultados positivos y estables de la empresa durante dicho periodo. Adoptada
IV) Los miembros del Consejo de Administracién no deben formalizar ningin contrato con la empresa o con terceros
que tenga como efecto mitigar el riesgo inherente a la variabilidad de la remuneracion establecida por la sociedad.
V) Los consejeros ejecutivos mantendran - hasta un maximo del doble del valor de la remuneracion anual total - las
acciones de la sociedad que se les adjudicaron en virtud de los planes de remuneracion variable, a excepcion de las
acciones que deban venderse para el pago de impuestos sobre las ganancias de dichas acciones.

VI) Cuando la remuneracion variable incluya opciones de compra de acciones, el periodo para ejercer dichas
opciones de compra debe aplazarse durante un periodo no inferior a tres afos.

Vll) Deben disefiarse los mecanismos legales pertinentes, de tal modo que en caso de destitucion sin causa
justificada de un administrador la compensacion prevista no tenga que pagarse si la destitucion o rescision de
mutuo acuerdo se debe a la actuacién inadecuada del administrador.

VIIl) La remuneracion de los miembros no ejecutivos del Consejo no incluird ningdn componente cuya cuantia esté
sujeta a los resultados o al valor de la sociedad.

11.1.5.2 La declaracion sobre la politica de remuneraciones de los 6rganos de administracion y fiscalizacion a la

que se hace alusion en el Articulo 2 de la ley N.° 28/2009, del 19 de junio, debe incluir, ademas del contenido ya

especificado en ella, la informacion pertinente sobre:

) Los grupos de empresas cuya politica y practicas de remuneracién se tomaron como referencia para determinar la Adoptada
remuneracion.

Il) Los pagos por la destitucion o el cese de mutuo acuerdo de las obligaciones del miembro del Consejo de

Administracion.

Descripcion
en el informe

1.2.2/1.2.4/3

3.2

12.211.2.4

122

Declaracion sobre
cumplimiento de
los criterios de
independencia

124

3.4

3.4

51/5.2/5.3

52/54



gobierno corporativo

DECLARACION DE CUMPLIMIENTO

Recomendacién

11.1.5.3 La declaracion sobre la politica de remuneraciones a la que se refiere el Articulo 2 de la Ley n® 28/2009
también incluye las remuneraciones de los miembros del Consejo de Administracién que contienen un componente
variable importante, segin lo estipulado en el Articulo 248-B/3 del Codigo de Valores Mobiliarios. La declaracion
debe ser detallada y la politica presentada debe tener especialmente en cuenta los resultados a largo plazo de la
empresa, el cumplimiento de las normas aplicables a su tipo de negocio y las limitaciones en la asuncién de riesgos.

11.1.5.4 Los planes de atribucion de acciones u opciones sobre acciones a los miembros de los 6rganos de
administracién y fiscalizacién y otros directivos, asi como las variaciones del precio de ejercicio de las acciones
serdn objeto de una propuesta de acuerdo que se sometera a la aprobacion de la Junta General, segin el Articulo
248/3/B del Codigo de Valores Mobiliarios. La propuesta debe contener el reglamento por el que se regira el plan o,
en su defecto, sus condiciones generales. De la misma manera, la Junta General debe aprobar las caracteristicas
principales de los planes de pensiones de los que se beneficien los miembros de los rganos de administracion y
fiscalizacion y otros directivos, segin el Arficulo 248/3/B del Codigo de Valores Mobiliarios.

11.1.5.5 No existe

11.1.5.6 Como minimo uno de los miembros de la Comision de Retribuciones debe estar presente en la Junta General
de Accionistas.

11.1.5.7 El importe de la remuneracion recibida, de forma conjunta o individual, de otras sociedades del grupo y los
derechos sobre planes de pensiones adquiridos durante el ejercicio financiero en cuestion deben especificarse en el
Informe Anual de Gobierno Corporativo.

11.2 Consejo de Administracion

11.2.1 Dentro de los limites establecidos por la ley para cada estructura de administracion y fiscalizacion, y salvo en
caso de que el tamafo de la sociedad sea reducido, el Consejo de Administracion debe delegar la administracion
cotidiana de la sociedad, debiendo identificar las competencias delegadas en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo.

11.2.2 El Consejo de Administracién debe asegurarse de que la sociedad actie de manera acorde con sus objetivos,
sin delegar competencias, sobre todo en lo relativo a:

1) La definicion de las estrategias y normas generales de la sociedad.

1l) La definicion de la estructura corporativa del grupo.

1ll) La toma de decisiones que deben considerarse estratégicas debido a su alcance, riesgo o caracteristicas
especiales.

11.2.3 En caso de que el presidente del Consejo de Administracion ejerza funciones ejecutivas, el Consejo de
Administracion debe encontrar mecanismos eficaces de coordinacion de los trabajos de los miembros no ejecutivos
que aseguren que estos puedan decidir de forma independiente e informada, debiendo proceder a la explicacion
de esos mecanismos a los accionistas en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

11.2.4 El informe anual de gestion debe incluir una descripcion de la actividad llevada a cabo por los consejeros no
ejecutivos y en él deben especificarse las posibles restricciones encontradas.

11.2.5 La sociedad debe exponer su politica de rotacién de cartera ante el Consejo de Administracion, con la
participacion de la persona responsable de la cartera financiera, e informar sobre ella en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.

1.3 C jero Delegado, Comision Ejecutiva y Consejo de Administracion Ejecutivo

11.3.1 Los administradores que ejerzan funciones ejecutivas deben proporcionar, en el momento en que se lo soliciten
otros miembros de los érganos directivos, la informacion requerida en un tiempo y manera adecuados a dicha
solicitud.

11.3.2 El presidente de la Comision Ejecutiva debe enviar al presidente del Consejo de Administracion y, segin
proceda, al presidente del Consejo Fiscal o de la Comision de Auditoria respectivamente, las convocatorias y actas
de las reuniones.

11.3.3 El presidente del Consejo de Administracion debe enviar al presidente del Consejo General y de Supervision y
al Presidente de la Comision de Asuntos Financieros las convocatorias y las actas de las reuniones correspondientes.

11.4 Consejo General y de Supervision, Comision de A Fi ieros, Comision de Auditoria y Consejo Fiscal

11.4.1 El Consejo General y de Supervision, ademas del cumplimiento de las competencias de supervision atribuidas,
debe desempefiar un papel de asesoramiento, seguimiento y evaluacion continua de la gestion de la sociedad que
lleva a cabo el Consejo de Administracion Ejecutivo. Entre los asuntos sobre los cuales debe pronunciarse el Consejo
General y de Supervision se incluyen:

1) La definicién de la estrategia y las politicas generales de la sociedad.

1l) La estructura societaria del grupo.

1ll) Las decisiones tomadas que deben considerarse estratégicas debido a su alcance, riesgo o caracteristicas
especiales.

11.4.2 Los informes anuales y la informacién financiera sobre la actividad llevada a cabo por el Consejo General y de
Vigilancia, la Comision de Asuntos Financieros y la Comision de Auditoria y Vigilancia deben publicarse en la pagina
web de la sociedad.

11.4.3 Los informes anuales sobre la actividad llevada a cabo por el Consejo General y de Supervision, la Comisién
de Asuntos Financieros, la Comision de Auditoria y el Consejo Fiscal deben incluir la descripcion de la actividad de
supervision llevada a cabo, indicando las posibles restricciones encontradas.

11.4.4 El Consejo General y de Supervision, la Comision de Auditoria y el Consejo Fiscal (dependiendo del modelo
adoptado) deben: representar a la sociedad a todos los efectos ante el auditor externo, proponer al proveedor
de estos servicios y su correspondiente remuneracion, velar para que se garanticen dentro de la sociedad las
condiciones adecuadas para dicha prestacion de servicios y ser el interlocutor en la empresa y los primeros
destinatarios de los informes.

11.4.5 El Consejo General y de Supervision, la Comision de Auditoria y el Consejo Fiscal, segin el modelo aplicable,
deben evaluar anualmente al auditor externo y proponer a la Junta General su destitucion si hubiera una causa
justa para ello.

11.4.6 Los servicios de auditoria interna y los que garantizan el cumplimiento de las normas aplicables a la sociedad
(servicios de cumplimento normativo) deben informar de su labor a la Comisién de Auditoria, al Consejo General

y de Supervision o, en el caso de las sociedades que adopten el modelo latino, a un Consejero o Consejo Fiscal
independientes, sin que se deba tener en cuenta la relacion jerarquica que mantengan estos servicios con la
direccion ejecutiva de la sociedad.

Informacién sobre su adopcién

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada
No adoptada
(“Segin la ley espaola, las materias
mencionadas en esta Recomendacion
pueden ser delegadas por el Consejo
de Administracion en la Comision
Ejecutiva, siendo practica comdn en
las sociedades cotizadas de derecho
espanol que la delegacion de
competencias sea amplia, con excepcion

de las materias relacionadas con la
formulacion de cuentas”).

Adoptada

Adoptada

No aplicable

Adoptada

Adoptada

No aplicable

No aplicable

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Descripcion
en el informe
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11.5 Comisiones especializadas

11.5.1 Excepto en el caso de una sociedad de tamano reducido y dependiendo del modelo adoptado, el Consejo de
Administracion y el Consejo General y de Supervision deben crear las comisiones que sean necesarias para:

1) Asegurar que se lleve a cabo una evaluacién competente e independiente del desempeio del Consejero Ejecutivo
y una evaluacion de su propio desempefio general, asi como del desempefio de las diversas comisiones existentes.
Il) Estudiar el sistema de gobierno adoptado, comprobar su eficacia y proponer a los érganos competentes las
medidas a aplicar para su mejora.

Ill) Identificar a su debido tiempo a los candidatos que tengan el perfil de alto nivel necesario para desempefiar las
competencias de Consejero.

11.5.2 Los miembros de la Comision de Retribuciones o equivalente deben ser independientes de los miembros del
Consejo de Administracion y entre ellos debe haber, como minimo, un miembro con experiencia y conocimientos en
materia de politica de remuneracién.

11.5.3 Las personas fisicas o juridicas que presten o hayan prestado en el franscurso de los Ultimos tres afos algin
servicio a cualquier estructura dependiente del Consejo de Administracion o al propio Consejo de Administracion
de la sociedad o que guarden relacion con el asesor actual de la sociedad no serdn contratadas para asesorar a la
Comisién de Retribuciones. Esta recomendacion también se aplicara a cualquier persona fisica o juridica que haya
formalizado un contrato laboral o de servicios.

11.5.4 Todas las comisiones deben elaborar actas de las reuniones que celebren.

1Il. INFORMACION Y AUDITORIA

1I1.1 Obligaci [¢] les de inf i0

1.1 Las sociedades deben mantener un contacto permanente con el mercado, respetando el principio de igualdad
de los accionistas y garantizando que los inversores puedan acceder a la informacion de manera uniforme. Para
ello, la sociedad debe crear una Oficina de Atencién al Inversor.

11.1.2 En la pagina web de la sociedad se publicard, en inglés, la siguiente informacion:

a) Nombre, condicion de sociedad anénima, sede social y demds informacion que se menciona en el Articulo 171
del Codigo Portugués de Empresas.

b) Estatutos.

¢ Las credenciales de los miembros del Consejo de Administracion y del responsable de relaciones con el mercado.
d) Oficina de Relaciones con Inversores, sus funciones y datos de contacto.

e) Estados financieros.

f) Calendario semestral de actividades de la empresa.

g) Propuestas presentadas para su discusion y votacion en las Juntas Generales.

h) Invitacién a las Juntas Generales.

11.1.3. Las sociedades deben promover la rotacion de los auditores cuando hayan ejercido como tales alo largo de
dos periodos de cuatro afios o tres periodos de tres afios. Su permanencia mas alla de dicho plazo debe basarse en
una recomendacion concreta para que el Consejo Fiscal considere formalmente las condiciones de independencia
del auditor y los beneficios y costes de su sustitucion.

1I1.1.4. El auditor externo debe, dentro de sus competencias, comprobar la implantacion de las politicas y sistemas de
remuneracion, la eficiencia y el funcionamiento de los mecanismos de control interno y notificar cualquier deficiencia
al Consejo Fiscal de la sociedad.

111.1.5. La sociedad no debe contratar al auditor externo para servicios que no sean de auditoria, ni a ninguna
entidad con la que participe dicho auditor o que forme parte de su misma red. Si fuera necesaria la contratacion de
dichos servicios, estos no deberdn superar el 30% del valor de los servicios prestados a la sociedad. La contratacién
de dichos servicios debe ser aprobada por el Consejo Fiscal y debe exponerse en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo.

IV. CONFLICTOS DE INTERES

IV.1 Rels con los accit

IV.1.1 En los casos en los que se celebren acuerdos comerciales entre la sociedad y accionistas titulares de
participaciones significativas, o entidades a las que estén vinculados dichos accionistas con arreglo al Articulo 20 del
Codigo de Valores Mobiliarios, los acuerdos deben llevarse a cabo en condiciones habituales de mercado.

IV.1.2 En los casos en los que se celebren acuerdos comerciales de importancia considerable con titulares de
participaciones significativas, o entidades a las que estén vinculados dichos accionistas con arreglo al Articulo 20
del Codigo de Valores Mobiliarios, los acuerdos deben estar sujetos a un dictamen preliminar del Consejo Fiscal. Los
procedimientos y criterios necesarios para definir el grado de importancia de dichos acuerdos y otras condiciones
deben ser establecidos por el Consejo Fiscal.

Informacién sobre su adopcién

Adoptada

No aplicable

(“"Los miembros de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones
son miembros del Consejo de
Administracién. Sin embargo, sus
miembros son considerados miembros
independientesy, por lo tanto, no
forman parte de la Comision Ejecutiva.
De conformidad con los Arficulos 23 y
217 de la Ley de Sociedades de Capital
espanola, el sistema de remuneracion
para los administradores debe fijarse
en los estatutos. Es practica habitual
en las empresas espafolas que esta
remuneracion la decida la Junta General
de Accionistas y que el mismo Consejo
de Administracion decida sobre la
asignacion a sus diferentes miembros”).

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

(De acuerdo con la legislacién
espanolay la estructura de gobierno,
estas funciones fueron delegadas
por el Consejo de Administracién a
la Comisién de Operaciones entre
Partes Relacionadas)

Descripcion
en el informe
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Declaracién sobre el cumplimiento
de los criterios de independencia

Los Estatutos Sociales de EDPR, disponibles para su consulta en

su pagina web (www.edprenovaveis.com), contienen las normas
sobre independencia para el cumplimiento de las obligaciones en
cualquier érgano de la sociedad.

El Articulo 20.2 de los Estatutos de EDPR define como miembros
independientes del Consejo de Administracion a aquellas
personas que pueden realizar sus funciones sin verse limitadas
por sus relaciones con la empresa, con accionistas titulares de
participaciones importantes o con los Consejeros de la empresa,
ademas de cumplir con otros requisitos legales.

El Consejo de Administracion de EDPR considera que los Consejeros
que se especifican a continuacién cumplen con los criterios de
independencia e incompatibilidad definidos por la ley y los Estatutos
de la empresa:

Consejero Funcién Fecha _de
nombramiento
P . . Consejero (Independiente)
aoichicicoteiolelis Presidente de la Comisién de Operaciones entre Partes Relacionadas AP
. . . Consejero (Independiente)
RoicEcolieseQbeliozlelBaesieliacercy Miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones ZL0c20

Gilles August Consejero (Independiente) 21/06/201

- . Consejero (Independiente)

Jodo Lopes Raimundo Miembro de la Comision de Auditoria y Control 2los2al

Consejero (Independiente)

Jodo Mello Franco Presidente de la Comision de Auditoria y Control y miembro de la Comision 21/06/201
de Operaciones entre Partes Relacionadas

Consejero (Independiente)
Jorge Santos Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y miembro 21/06/2011
de la Comision de Auditoria y Control

José Araujo e Silva Consejero (Independiente) 21/06/2011

Consejero (Independiente) 21/06/2011

Rafaelciceraluliede Miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones

Fecha del fin
del mandato

21/06/2014

21/06/2014

21/06/2014

21/06/2014

21/06/2014

21/06/2014

21/06/2014

21/06/2014




1. Estructura de gobierno
corporativo

1.1. Modelo de gobierno corporativo
V supervision

EDPR ha adoptado la estructura de gobierno vigente en Espafa.
Se compone de una Junta General de Accionistas y un Consejo de
Administracién, que representa y gestiona la compafia.

En cumplimiento de la ley y los Estatutos, el Consejo de
Administracion de la empresa ha creado cuatro comisiones. Estas
son: la Comision Ejecutiva, la Comisién de Auditoria y Control, la
Comision de Nombramiento y Retribuciones, y la Comision de
Operaciones entre Partes Relacionadas.

El modelo de gobierno corporativo de EDPR fiene como obijetivo
garantizar, con transparencia y rigor, la escrupulosa separacion de
las funciones y la especializacion de la supervision. Los 6rganos mas
importantes en el modelo de gestion y supervision de EDPR son los
siguientes:

e LaJunta General de Accionistas;

¢ El Consejo de Administracion;

e La Comision Ejecutiva;

¢ La Comision de Auditoria y Control;

o El auditor externo.

EDPR ha elegido este modelo con el objetivo de adaptar la estructura
de gobierno corporativo de la sociedad a la legislacion portuguesa.
Por lo tanto, el modelo de gobierno adoptado por EDPR busca, en la
medida en que sea compatible con las leyes a las que estd sujeta,

la correspondencia con el conocido como modelo “anglosajon”
establecido en el Codigo Portugués de Empresas, en el que el

6rgano de gestion es un Consejo de Administracion, mientras que
los deberes de supervision y control recaen sobre una Comision de
Auditoria y Control.

La eleccion de este modelo constituye, en esencia, un intento por
establecer la compatibilidad entre los dos sistemas de derecho
societario, que pueden considerarse aplicables a este modelo.

La experiencia del funcionamiento institucional indica que el modelo
de gobierno adoptado por los accionistas es apropiado para la
organizacién corporativa de la actividad de EDPR, especialmente
porque permite lograr una transparencia y un equilibrio saludable
entre las funciones de gestion de la Comision Ejecutiva, las funciones
de supervision de la Comision de Auditoria y Control, y la supervision
por parte de diversas comisiones especializadas del Consejo de
Administracion.

La relacion institucional y funcional entre la Comision Ejecutiva, la
Comision de Auditoria y Control y los demds miembros no ejecutivos
del Consejo de Administracion ha forjado una gran armonia interna
que se refleja en el desarrollo de las actividades de la Sociedad.

Para garantizar una mejor comprension del gobierno corporativo de
EDPR por parte de sus accionistas, la Sociedad publica sus Estatutos
actualizados en www.edprenovaveis.com.

111, Declaracion sobre la estructura
de gobierno corporativo

Con el objetivo de cumplir con la Recomendacién I1.1.1.1 del Codigo
de Gobierno Corporativo de Portugal y conforme a los resultados
de la deliberacion realizada por la Comision de Auditoria y Control,
en relacion con los términos de la recomendacion 11.5.1 seccion

II), el modelo de gobierno implantado ha garantizado el correcto
funcionamiento y articulacion de los érganos sociales de EDPR, y
ha demostrado ser adecuado a la estructura de gobierno de la
sociedad sin limitar el funcionamiento de su sistema de checks and
balances, adoptado para justificar los cambios aplicados en las
prdcticas de gobierno de EDPR.

Junta General
de Accionistas

Consejo de
Administraciéon

Comisidn
Ejecutiva

Secretario de
la Sociedad

ik or Comisién de Comisién de
Comlserégﬁt?:dltona Nombramientos y Operaciones entre
Retribuciones Partes Relacionadas




gobierno corporativo

1.2. Estructura, competencias y
funcionamiento de los érganos
sociales

1.271. La Junta General de Accionistas

La Junta General de Accionistas es el 6rgano en el que los accionistas
participan y que, debidamente constituida, fiene competencia para
deliberar y adoptar acuerdos por mayoria en aquellas materias que
la Leyy los Estatutos Sociales reservan a su decision y someten a su
aprobacién, correspondiéndole en particular:

El nombramiento de auditores de cuentas;

La ampliacion y reduccion del capital social y la delegacion, en
su caso, en el Consejo de Administracién y dentro de los plazos
previstos por la Ley, de la facultad de sefalar la fecha o fechas
de su ejecucion, quién podrd hacer uso en todo o en parte de
dicha delegacion, o incluso abstenerse de ampliar o reducir el
capital teniendo en cuenta las condiciones del mercado, de la
propia Sociedad o de algdn hecho o acontecimiento de especial
relevancia que justifique a su juicio tal decision, dando cuenta de
ello en la primera Junta General de Accionistas que se celebre
una vez concluido el plazo otorgado para su ejecucion;

La delegacion en el Consejo de Administracion de la facultad de
ampliar el capital social en los términos del Articulo 297 del Real
Decreto Legislativo 1/2010 del 2 de julio de 2010, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital
espanola;

La emision de obligaciones;

La modificacion de los Estatutos;

La disolucion, fusion, escision y transformacion de la Sociedad;

La toma de decisiones sobre cualquier asunto que les sea remitido
por el Consejo de Administracion, el cual estard obligado a convocar
a la mayor brevedad posible la Junta General de Accionistas para
deliberar y decidir sobre los acuerdos concretos incluidos en este
Articulo y que le hayan sido planteados, en el supuesto de que se
produzcan circunstancias o hechos relevantes que afecten a la
Sociedad, al accionariado o a los 6rganos sociales;

La toma de decisiones sobre los asuntos propuestos por el
Consejo de Administracion;

Todos los demads asuntos previstos en la legislacion vigente.

Los acuerdos de la Junta General vinculan a todos los accionistas,
incluso a los que votaron en contra y a los que no participaron en la
reunion.

La Junta General puede ser Ordinaria o Extraordinaria. En ambos
casos, se rige por lo dispuesto en la Ley y en los Estatutos Sociales.

Se debe celebrar una Junta General Ordinaria, dentro de los seis

(6) primeros meses de cada ejercicio, para examinar la labor de

los directivos de la empresa, aprobar, en su caso, las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio anterior, la propuesta de
aplicacion del resultado del ejercicio, asi como aprobar, en su caso,
las cuentas consolidadas. Asimismo, la Junta General delibera sobre
cualquier ofro asunto que, siendo competencia de la Junta General,
esté incluido en su Orden del Dia.

Mesa de la Junta General

El Presidente de la Junta General es nombrado por los accionistas
y debe ser una persona que cumpla los mismos requisitos de
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independencia que se exigen a los miembros independientes del
Consejo de Administracion. El nombramiento se realiza por un
periodo de tres (3) afios, y solo puede ser reelegido una vez.

El cargo de Presidente de la Junta General de Accionistas lo
desempenia Rui Chancerelle de Machete, cuyo domicilio profesional
es PLMJ, A.M. Pereira, Saragga Leal, Oliveira Martins, Jidice e
Associados, RL, Av. da Liberdade, 224, Edificio Eurolex, 1250-148, en
Lisboa, Portugal. El Presidente de la Junta General de Accionistas fue
nombrado el 11 de abril de 2011.

Ademads de por el Presidente, la Mesa de la Junta General esta
compuesta por el Presidente del Consejo de Administracion, o la
persona que lo sustituya, por los demas miembros del Consejo de
Administracion y por su Secretario. La Mesa de la Junta General
de Accionistas, a través del Presidente de la Junta General, es
responsable de la organizacién de la Junta.

La Secretaria de la Junta General la desempefia el Secretario no
consejero Emilio Garcia-Conde Noriega, con domicilio profesional en
la sede social de la empresa.

El Presidente de la Junta General de EDPR dispone de los recursos
humanos y logisticos adecuados a sus necesidades — teniendo

en cuenta la situacion econdmica de EDPR -, lo que implica que,
ademas de los recursos provenientes de la Secretaria General de
la Sociedad y del apoyo juridico puesto a su disposicion para dicho
cometido, la Sociedad contrata a una entidad especializada en la
recogida, tratfamiento y recuento de votos.

Junta General de Accionistas en 2011

El 11 de abril de 2011 se celebrd en Oviedo la Junta General Ordinaria
de Accionistas de EDPR.

El Presidente de la Junta determind la validez de la Junta, y el
quérum definitivo de miembros fue:

e Estuvieron presentes 270 accionistas que poseian 35.323.880
acciones, lo que representaba el 4,049% del capital social;

o Estuvieron representados 167 accionistas que poseian 707.886.379
acciones, lo cual representaba el 81,151% del capital social.

Asistieron ala Junta General un fotal de 437 accionistas, entre los
presentes y los representados, que poseian un total de 473.210.259
acciones, lo cual constituye un importe nominal de 3.716.051.295,00 EUR
del capital social, es decir, el 85,200% de dicho capital social.

Se aprobaron las nueve propuestas sometidas a votacién en la
Junta General. Los extractos de las actas de la Junta General de
Accionistas de 2011, asi como la convocatoria a la misma, el orden
del dig, las propuestas presentadas a la Junta General y las formas
de participacion, estan disponibles para su consulta en la pagina
web de la Sociedad: www.edprenovaveis.com.

El 21 de junio de 2011, se celebrd en Oviedo una Junta General
Extraordinaria de Accionistas de EDPR.

El Presidente de la Junta determind la validez de la Junta y el quérum
definitivo de miembros fue:

o Estuvieron presentes 334 accionistas que poseian 40.342.213
acciones, lo cual representaba el 4,625% del capital social;

o Estuvieron representados 164 accionistas que poseian 710.064.406
acciones, lo cual representaba el 81,401% del capital social.

Asistieron a la Junta General un total de 508 accionistas, entre
los presentes y los representados, que poseian un fotal de



750.406.619 acciones, lo cual constituye un importe nominal de
3.752.033.095,00 EUR del capital social, es decir, el 86,025% de
dicho capital.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas se aprobaron una
serie de enmiendas a los Estatutos de la sociedad:

Enmienda al Articulo 12.4 de los Estatutos Sociales para adaptar los
trémites de convocatoria de la Junta General de Accionistas a las
condiciones exigidas por la Ley de Sociedades de Capital espafiola;

Enmienda al Articulo 12.6 de los Estatutos Sociales para permitir
que la Junta General de Accionistas pueda celebrarse en
cualquier ciudad espafiola de acuerdo con la facultad incluida en
la Ley de Sociedades de Capital espafola;

Enmienda al Arficulo 26 de los Estatutos Sociales para incorporar
un nuevo apartado, el 26.4, y adecuar la numeracion de los otros
apartados de dicho Articulo, con el objetivo de limitar cualquier
tipo de remuneracion que pudieran recibir los miembros del
Consejo de Administracién, aparte de la descrita en los apartados
1y 2 de dicho Articulo, hasta una cantidad méxima anual a
determinar por la Junta General de Accionistas;

Enmienda al Articulo 27.3 de los Estatutos Sociales para aumentar
el nomero de miembros de la Comision Ejecutiva a un nimero no
inferior a seis (6) ni superior a nueve (9).

Se aprobaron las seis propuestas sometidas a votacion en la Junta
General de Accionistas. Los extractos de las actas de la Junta
General de Accionistas de 2011, asi como la convocatoria a la misma,
el orden del dia, las propuestas presentadas a la Junta General y las
formas de participacion, estan disponibles para su consulta en la
pdagina web de la Sociedad: www.edprenovaveis.com.

122. El Consejo de Administracion

Conforme a lo previsto en los Articulos 20 y 21 de los Estatutos Sociales,
el Consejo de Administracion estard compuesto por un nimero de
vocales no inferior a cinco (5), ni superior a diecisiete (17). Sumandato
durara tres (3) afos, pudiendo ser reelegidos una o mas veces por
periodos de igual duracion.

En la actualidad, el Consejo de Administracion esta formado por los
siguientes diecisiete (17) miembros:

Consejero Cargo

Anténio Mexia Presidente y Consejero

Ana Maria Fernandes Vicepresidenta, Consejera Delegada

Jodo Manso Neto Consejero
Nuno Alves Consejero
Rui Teixeira Consejero
Jodo Paulo Costeira Consejero
Luis AdGo da Fonseca Consejero
Gabriel Alonso Consejero
Manuel Menéndez Menéndez Consejero

Anténio Nogueira Leite Consejero (Independiente)

Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda Consejero (Independiente)
Gilles August Consejero (Independiente)
Jodo Lopes Raimundo Consejero (Independiente)
Jodo Manuel de Mello Franco Consejero (Independiente)
Jorge Santos Consejero (Independiente)
José Araujo e Silva Consejero (Independiente)

Rafael Caldeira Valverde Consejero (Independiente)

En 2011, D. Anténio Martins da Costa, D. José Silva Lopes y D. Daniel
Kammen finalizaron sus mandatos como miembros del Consejo.
Cuatro miembros del Management Team, D. Rui Teixeira, D. Jodo
Paulo Costeira, D. Luis Addo da Fonseca y D. Gabriel Alonso fueron
nombrados miembros del Consejo y los demds miembros fueron
reelegidos para un nuevo mandato.

La descripcion de los cargos ejercidos por los miembros del Consejo
durante los Oltimos cinco (5) afios y de los puestos que desempefan
en la actualidad, discriminando los desempenados en sociedades
del Grupo y en sociedades ajenas al Grupo, se recogen en los
Anexos |, Il'y Ill, respectivamente. Asimismo, se adjunta como Anexo
IV una breve descripcion de la trayectoria profesional y académica
de los miembros del Consejo.

Por Gltimo, las acciones de EDPR de las que son fitulares cada uno de
los miembros del Consejo de Administracién se detallan en la tabla
que se adjunta como Anexo V.

Competencias

De acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 19 de los Estatutos
Sociales, el Consejo de Administracion estd investido de los mas
amplios poderes para la administracion, gestion y gobierno de

la Sociedad, sin otra limitacion que las competencias asignadas
expresamente a la Junta General de Accionistas por la los Estatutos
de la Sociedad o la normativa aplicable.

En lo que respecta a los acuerdos de ampliacion de capital, el
Consejo de Administracion, mediante delegacion de la Junta
General, podra decidir ampliar el capital social una o varias veces.
Esta delegacion, que podrd ser objeto de sustitucion, podrd incluir
la facultad de exigir el derecho de suscripcion preferente respecto a
las emisiones de acciones que sean objeto de delegacion y con los
requisitos establecidos por la Ley.

Fecha de fin
del mandato

Fecha del primer

- Fecha de reeleccién
nombramiento

18/03/2008 21/06/2011 21/06/2014
18/03/2008 21/06/201 21/06/2014
18/03/2008 21/06/201 21/06/2014
18/03/2008 21/06/201 21/06/2014
11704/201 21/06/201 21/06/2014
21/06/201 = 21/06/2014
21/06/201 = 21/06/2014
21/06/201 = 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
14/04/2009 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
4/06/2008 21/06/201 21/06/2014
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Por otra parte, la Junta General podrd también delegar en el Consejo
de Administracion la facultad de ejecutar el acuerdo de ampliacion de
capital, marcando la fecha o fechas de su ejecucion y determinando
el resto de condiciones de dicha ampliacion que no se hayan
especificado en la Junta General. Esta delegacion podré ser objeto

de sustitucion. El Consejo de Administracion podrd hacer uso, en todo
o en parte, de esta delegacién, o incluso no ejecutarla considerando
las condiciones de la Sociedad, del mercado o de cualquier
acontecimiento o circunstancia de especial relevancia que justifique
dicha decision, debiéndose poner en conocimiento de la Junta General
una vez concluido el plazo o plazos otorgados para su ejecucion.

De conformidad con el Articulo 146 de la Ley de Sociedades de
Capital espariola, el Consejo de Administracion fue autorizado por
la Junta General de Accionistas para adquirir acciones propias
emitidas por la sociedad matriz y/o sus filiales a través de sus
6rganos directivos y para un periodo de cinco afos desde la
fecha de la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril
de 2010. Los términos de dicha adquisicion estan disponibles

para su consulta pblica en la pagina web de la empresa:
www.edprenovaveis.com.

Funcionamiento

El Consejo de Administracion se rige, ademas de por los Estatutos
Sociales y por la Ley, por el Reglamento aprobado el 3 de mayo de
2008. El Reglamento sobre el Funcionamiento del Consejo estd a
disposicion del pablico en la pagina web www.edprenovaveis.com.

El Consejo de Administracién debe reunirse al menos cuatro (4) veces
al afio, procurando que sea una vez por trimestre. No obstante,

el Presidente, por iniciativa propia o a instancia de tres (3) de los
Consejeros, convocard el Consejo siempre que lo estime oportuno
para los intereses de la Sociedad. El Consejo de Administracion
celebré ocho (8) reuniones durante el ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2011.

El Presidente convoca las sesiones y puede ordenar al Secretario

la ejecucion material de la convocatoria. La convocatoria se debe
enviar al menos con cinco (5) dias de antelacion a la fecha prevista
para su celebracion. Excepcionalmente, cuando las circunstancias
lo requieran, el Presidente puede convocar el Consejo sin respetar el
plazo de antelacion.

Las reuniones del Consejo son validas cuando estan presentes o
representados la mitad mas uno de los Consejeros en ejercicio.

Los Consejeros deben asistir personalmente a las sesiones del
Consejo y, cuando excepcionalmente no puedan, delegardn

su representacion en ofro miembro del Consejo mediante una
declaracién por escrito. Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo de
Administracién se entenderd validamente constituido sin necesidad
de convocatoria si, presentes o representados todos los Consejeros,
aceptasen por unanimidad la celebracion de la reunién como
universal y los puntos del orden del dia a tratar en ella.

Las decisiones se adoptan por mayoria absoluta de los presentes.
Cada administrador presente o representado tiene un voto y el
Presidente tiene voto de calidad para decidir en caso de empate.

Con el fin de que los consejeros no ejecutivos puedan informarse y
decidir de forma independiente, se establecen en los Arficulos 22, 24
y 25 del Reglamento del Consejo los siguientes mecanismos:

La convocatoria debe incluir el orden del dia previsto para la
sesion, aunque sea provisional, y adjuntar la informacion o
documentacion escrita que proceda y se encuentre disponible;

¢ Los miembros del Consejo de Administracion se hallan investidos
de las mdas amplias facultades para obtener informacion
sobre cualquier aspecto de la Sociedad, para examinar sus

libros, registros, documentos y demas antecedentes de las
operaciones de la Sociedad. Para evitar distorsiones en la gestion
de la Sociedad, el ejercicio de las facultades de obtencion de
informacion se canaliza a través del Presidente o del Secretario
del Consejo de Administracion;

Cualquier Consejero puede solicitar la contratacion, con

cargo ala Sociedad, de asesores legales, contables, técnicos,
financieros, comerciales u otros expertos. El encargo ha de versar
necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y
complejidad. La solicitud para contratar expertos se canalizard a
través del Presidente o del Secretfario del Consejo de Administracién,
que la someterdn a la decision del Consejo de Administracion.

Ademas, la Comision Ejecutiva informara al Consejo de
Administracién de sus decisiones en el primer Consejo que se
celebre después de cada reunion de la Comision y entregard a los
miembros del Consejo las actas de las reuniones mantenidas.

Los consejeros no ejecutivos, gracias a los mecanismos previstos en
el Reglamento, no han encontrado dificultades en el desarrollo de
sus funciones.

En 2011, los Consejeros no ejecutivos han intervenido en el gobierno
de EDPR no solo mediante su participacion en los Consejos de
Administracién, donde han ofrecido su opinioén respecto a las
distintas cuestiones de la Sociedad, presentado las propuestas
que han estimado oportunas y tomado las decisiones que se han
sometido a su consideracion, sino que ademdas han trabajado en
el marco de las Comisiones de Nombramientos y Retribuciones,

de Operaciones entre Partes Relacionadas y de Auditoria y Control,
donde todos los miembros son no ejecutivos salvo en la Comision
de Operaciones entre Partes Relacionadas, que tiene un Consejero
Ejecutivo, Jodo Manuel Manso Neto.

Presidente v Vicepresidenta del Consejo
de Administracion

Presidente del Consejo

Antonio Mexia

El Presidente del Consejo de Administracion es el Presidente de la
Sociedad y ejerce su plena representacion con uso de la razén social
en la ejecucion de los acuerdos de la Junta General, del Consejo de
Administracion y de la Comision Ejecutiva.

Sin perjuicio de las facultades que confieren al Presidente los Estatutos
y la normativa aplicable, le corresponden igualmente las siguientes:

e Convocary presidir las reuniones del Consejo de Administracion,
fijando el orden del dia de las reuniones y dirigiendo las discusiones
y deliberaciones;

e Actuar como maximo representante de la Sociedad en su relacion
con organismos pUblicos y cualquier entidad sectorial u 6rgano
representante de los trabajadores.

El Presidente del Consejo es designado por los miembros del
Consejo de Administracion, salvo que lo designe la Junta General de
Accionistas. El actual Presidente fue designado el 18 de marzo de 2008.

Vicepresidenta del Consejo

Ana Maria Fernandes

Por otra parte, es a la Vicepresidenta a quien corresponde sustituir
al Presidente en los supuestos de ausencia de este Gltimo en las



reuniones. Ademas, el Consejo podrd delegar en el Vicepresidente
facultades ejecutivas.

La Vicepresidenta es designada por el Consejo de Administracion
a propuesta del Presidente del Consejo. La Vicepresidenta fue
designada el 14 de marzo de 2008.

Consejera Delegada

Consejera Delegada

Ana Maria Fernandes

El Consejo de Administracion puede nombrar uno o mds Consejeros
Delegados. El nombramiento de los Consejeros Delegados debe
realizarse a propuesta del Presidente o de dos tercios de los
miembros del Consejo de Administracién. El nombramiento de
Consejeros Delegados se realiza con el voto favorable de las dos
terceras partes de los miembros del Consejo y tiene que recaer
necesariamente en uno de ellos.

Las facultades atribuidas a cada Consejero Delegado son las que
en cada caso estime oportunas el Consejo, con el Gnico requisito de
que sean delegables conforme a la ley y los Estatutos.

La Consejera Delegada fue nombrada el 21 de junio de 2011,
habiéndole sido atribuidos poderes que incluyen, entre otras
facultades, coordinar la ejecucion de las resoluciones del Consejo y
la Comision Ejecutiva; supervisar, dirigir y coordinar al Management
Team nombrado por la Comisién Ejecutiva; representar a la
Sociedad en tratos con terceros; y desempefiar otras competencias
relacionadas.

Secretario de la Socie

Secretario de la Sociedad

Emilio Garcia-Conde Noriega

Las competencias del Secretario de la Sociedad son las que

se derivan de la normativa vigente, los Estatutos Sociales y el
Reglamento del Consejo. En especial, conforme al Reglamento del
Consejo y ademas de las asignadas por los Estatutos Sociales, sus
competencias son:

Asistir al Presidente en el desarrollo de sus funciones;

Velar por el buen funcionamiento del Consejo ocupdndose de
asesorar e informar al mismo y a sus miembros;

Custodiar la documentacion social;

Reflejar debidamente en los libros de actas el desarrollo de las
sesiones del Consejo y dar fe de los acuerdos adoptados por él;

Cuidar en todo caso de la legalidad formal y material de las
actuaciones del Consejo, de forma que estas sean conformes con
los Estatutos Sociales y con el Reglamento del Consejo;

Supervisar y garantizar el cumplimiento de las disposiciones
emanadas de los organismos reguladores y la consideracion de
sus recomendaciones;

Actuar como secretario de las diversas comisiones.

El Secretario de la Sociedad, que es también Secretario General y
Director del Departamento Juridico en EDPR, fue nombrado el 4 de
diciembre de 2007.

1.2.3. Comision Ejecutiva

Conforme a lo previsto en el Articulo 27 de los Estatutos Sociales, la
Comision Ejecutiva estar@ compuesta por un ndmero de vocales no
inferior a seis (6), ni superior a nueve (9).

La creacién, nombramiento de sus miembros y ampliacion de
facultades delegadas debe ser aprobada por las dos terceras
partes (2/3) de los miembros del Consejo de Administracion.

Actualmente, la Comisién Ejecutiva esta formada por ocho (8)
miembros, ademds del Secretario. D. Antdnio Mexia, Diia. Ana Maria
Fernandes, D. Jodo Manso Neto y D. Nuno Alves fueron reelegidos el
21 de junio de 2011 por el Consejo de Administracion. D. Rui Teixeira
fue elegido el 11 de abril de 2011y reelegido el 21 de junio de 2011.

D. Jodo Paulo Costeira, D. Luis Addo da Fonseca y D. Gabriel Alonso
fueron elegidos el 21 de junio de 2011.

Comisidn Ejecutiva

Presidente Antonio Mexia

Vicepresidenta y Consejera Delegada Ana Maria Fernandes

Gabriel Alonso

Jodo Manso Neto
Jodo Paulo Costeira
Luis Addo da Fonseca
Nuno Alves

Rui Teixeira

Secretario Emilio Garcia-Conde Noriega

Los miembros de la Comisién Ejecutiva mantendran dicho cargo
mientras sigan siendo Miembros del Consejo de Administracion de

la Sociedad. No obstante, el Consejo podrd disponer en cualquier
momento el cese de los miembros de la Comision Ejecutiva y los
miembros también podran dimitir de tales cargos, manteniendo su
condicion de Miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad.

Competencias
La Comision Ejecutiva es un dérgano permanente en el que pueden

delegarse todas las facultades legal y estatutariamente delegables
correspondientes al Consejo de Administracion, salvo:

La eleccion del Presidente del Consejo de Administracion;

El nombramiento de los Miembros del Consejo de Administracion
por cooptacion;

La solicitud de la convocatoria o la convocatoria de Juntas Generales;

La elaboracion y formulacion de las Cuentas Anuales y el Informe
de Gestion y su presentacion a la Junta General;

El cambio de domicilio social;

La redaccion y aprobacion de proyectos de fusion, escision o
transformacion de la sociedad.

En los miembros de la Comision Ejecutiva estan delegadas todas

las facultades de representacion de la Sociedad, de forma que dos
cualesquiera de sus miembros pueden actuar mancomunadamente
en nombre y representacion de la Sociedad.

Funcionamiento

Esta Comision, ademds de por los Estatutos Sociales, se rige por
el Reglamento que fue aprobado el 4 de junio de 2008, ademads
de por el Reglamento del Consejo. El Reglamento de la Comision
se encuentra a disposicion de los accionistas de la Sociedad en la
pdgina web www.edprenovaveis.com.
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Las reuniones de la Comision Ejecutiva tendran lugar al menos una
vez al mes, asi como siempre que lo estime oportuno su Presidente,
quien también podrd suspender o aplazar las reuniones cuando

lo estime conveniente. Asimismo, la Comision Ejecutiva se reunird
cuando asi lo soliciten al menos dos (2) de sus miembros. La
Comision Ejecutiva ha celebrado treinta (30) reuniones durante el
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011.

La Comision Ejecutiva elaborard un acta de cada una de las reuniones
que celebre e informaréd al Consejo de Administracion, en la primera
reunion de Consejo que se celebre tras cada reunién de la Comisién,
sobre los acuerdos que adopte.

El Presidente de la Comision Ejecutiva, que en la actualidad es a su
vez Presidente del Consejo de Administracion, remite al Presidente
de la Comision de Auditoria y Control las convocatorias de las
reuniones que va a celebrar la Comision Ejecutiva, asi como las
actas de dichas reuniones.

Las reuniones de la Comision son vdlidas cuando estdn presentes o
representados la mitad mas uno de los Consejeros en ejercicio. Las
decisiones se tomardn por mayoria simple. En caso de empate, el
Presidente tendra voto de calidad.

Los administradores que desempefian funciones ejecutivas ofreceran
las aclaraciones necesarias a los demds érganos sociales siempre
que les sea requerido.

124. Comision de Auditoria v Control

Conforme a lo previsto en el Articulo 28 de los Estatutos Sociales, la
Comision de Auditoria y Control estard compuesta por un nimero de
Consejeros no inferior a tres (3), ni superior a cinco (5). La mayoria de
los miembros deben ser independientes.

La Comision de Auditoria y Control es un érgano permanente y lleva
a cabo tareas de supervision de forma independiente a la actuacion
del Consejo de Administracion.

Actualmente, la Comisién se compone de tres (3) miembros, mads el
Secretario. Los tres (3) miembros son Consejeros Independientes, al
igual que el Presidente. El Presidente de la Comision fue reelegido
en 2011y los otros dos miembros, D. Jorge Santos y D. Jodo Lopes
Raimundo, fueron nombrados el 21 de junio de 2011 por el Consejo
de Administracion.

Comisién de Auditoria y Control

Presidente Jodo Manuel de Mello Franco
Jodo Lopes Raimundo
Jorge Santos

Secretario Emilio Garcia-Conde Noriega

Los miembros de la Comision mantendran dicho cargo mientras sigan
siendo Consejeros de la Sociedad. No obstante, el Consejo podrd, en
cualquier momento, disponer el cese de los miembros de la Comision,
quienes también podran dimitir de tales cargos manteniendo su
condicion de Consejeros de la Sociedad.

Competencias

De acuerdo con lo previsto en el Arficulo 28 de los Estatutos Sociales, los
miembros de la Comision de Auditoria y Control son nombrados por el
Consejo de Administracion. El cargo de Presidente de la Comision de
Auditoria y Control tiene una duracion de tres (3) afios, tras los cuales
solo puede ser reelegido para un nuevo mandato de tres (3) afos.

No obstante, los Presidentes salientes de la Comisién pueden seguir
siendo miembros de la Comision de Audiforia y Control.

En relacion con las recomendaciones introducidas en 2010 por el
Codigo de Gobierno Corporativo de Portugal, las competencias
referidas se reforzaron como se describe a continuacién, y se
infrodujeron los siguientes cambios en el reglamento de la Comision
de Auditoria y Control para garantizar el cumplimiento de dicho Cédigo:

Informar en las Juntas Generales, a través de su Presidente, acerca
de las cuestiones que estén baijo su jurisdiccion;

Proponer al Consejo de Administracion, para su posterior
sometimiento a la Junta General, el nombramiento de auditores de
cuentas de la Sociedad, asi como las condiciones de su contratacion,
el alcance de su trabajo — especialmente en lo relativo a los servicios
de auditoria, “relacionados” con la auditoria y “no relacionados”

con ella -, la evaluacion de su actividad anual y la revocacion

o renovacion de su mandato (Para cumplir la Recomendacion

Il1.5 del Cédigo de Gobierno Corporativo de Portugal de 2010);

Supervisar la informacion financiera y el funcionamiento de los
sistemas de control interno y de gestién de riesgos, ademds de
evaluar dichos sistemas y proponer los ajustes adecuados segin
las necesidades de la Sociedad (Para cumplir la Recomendacion
11.1.3 del Codigo de Gobierno Corporativo de Portugal de 2010);

Supervisar la auditoria inferna y el cumplimiento normativo. (Para
cumplir la Recomendacion I1.4.6 del Codigo de Gobierno Corporativo
de Portugal de 2010);

Establecer un contacto permanente con los auditores externos

para garantizar que se dan las condiciones adecuadas (incluyendo
la independencial para la prestacion de los servicios de dichos
auditores, actuando en calidad de portavoz de la Sociedad para las
cuestiones relacionadas con el proceso de auditoria y recibiendo y
conservando la informacién sobre cualquier ofro tema relacionado
con la contabilidad (Para cumplir la Recomendacién 11.4.4 del Codigo
de Gobierno Corporativo de Portugal de 2010);

Elaborar un informe anual sobre su accién supervisora, incluyendo
las posibles limitaciones, y dar su parecer sobre el informe de
gestion, las cuentas y las propuestas de acuerdo presentadas por
el Consejo de Administracion (Para cumplir la Recomendacion
I1.4.3 del Cédigo de Gobierno Corporativo de Portugal de 2010);

Recibir las comunicaciones sobre irregularidades en materia
financiera y contable que sean presentadas por empleados

o accionistas de la sociedad o por una entidad juridicamente
protegida que tenga un interés directo en la actividad de la sociedad
(Para cumplir la Recomendacién I1.1.4.1 del Codigo de Gobierno
Corporativo de Portugal de 2010);

Contratar los servicios de expertos que colaboren con cualquiera
de los miembros de la Comision en el ejercicio de sus funciones,
teniendo en cuenta a la hora de la contratacion y remuneracion
de dichos expertos la importancia de los asuntos que les son
encargados y la situacion econémica de la Sociedad;

Elaborar informes a peticion del Consejo y de sus Comisiones;

Reflexionar sobre el sistema de gobierno adoptado por EDPR para
identificar las areas con necesidad de mejora;

Cualquier otra facultad que le sea atribuida por el Consejo de
Administracion o los Estatutos Sociales.

Funcionamiento

Esta Comision, ademas de por los Estatutos Sociales, se rige
por el Reglamento aprobado el 4 de junio de 2008, que fue
modificado el 4 de mayo de 2010, asi como por el Reglamento
del Consejo. El Reglamento de la Comision se encuentra a



disposicion de los accionistas de la Sociedad en la pagina web
www.edprenovaveis.com.

La Comision se reunird al menos una (1) vez cada trimestre y,
ademads, siempre que el Presidente lo considere conveniente. En
2011, la Comision de Auditoria y Control se reunié seis (6) veces.

La Comisién elaborard un acta de cada una de las reuniones que
celebre e informard al Consejo de Administracién sobre los acuerdos
que adopte, lo que deberd hacerse en la primera reunion de
Consejo que se celebre tras cada reunién de la Comision.

Las reuniones de la Comisién de Auditoria y Control serdn vélidas
cuando estén presentes o representados al menos la mitad mas
uno de los Consejeros que las formen. Las decisiones se tomaran
por mayoria simple. El Presidente tendra el voto de calidad en caso
de empate.

Actividad en 20N

En 2011, entre las actividades de la Comision de Auditoria y Control

se incluian las siguientes: (I) supervisar la aprobacién de las cuentas
trimestrales a partir del primer semestre, y familiarizarse con los
procedimientos de preparacién y divulgacién de la informacion
financieray las actividades de auditoria inferna, control interno y gestion
de riesgos; () andlisis de las normas correspondientes a las que esta
sujeta la Comision en Portugal y Espaia; (Ill) evaluacion de la labor del
auditor externo, especialmente en relacién con su dmbito de frabajo
en 2011, y aprobacion de los servicios “relacionados” con la auditoria y
“no relacionados” con ella; (IV) supervision de la calidad e integridad de
la informacion financiera en las cuentas anuales y participacion en la
reunion de la Comision Ejecutiva en la que se analizaron y comentaron
estos documentos; (V) redaccion de una valoracion de los informes y
cuentas anuales individuales y consolidadas, tanto frimestrales como
anuales; (VI) aprobacion preliminar del Plan de Auditoria Interna para
2011; (VIl) supervision de la calidad, infegridad y eficacia de los sistemas
de control inferno, gestion de riesgos y auditoria interna; (VIll) reflexion
sobre el sistema de gobierno corporativo adoptado por EDPR; (IX)
andlisis de la evolucion del proyecto SCIRF; e (X) informacion sobre la
comunicacion de irregularidades.

La Comisién de Auditoria y Control no encontrd ninguna restriccion
durante sus actividades de control y supervision.

El informe sobre las actividades de la Comision de Auditoria y
Control en el ejercicio que finalizd el 31 de diciembre de 2011 se
encuentra a disposicion de los accionistas en la pagina web
www.edprenovaveis.com.

12.5. Comision de Nombramientos
v Retribuciones

Conforme a lo previsto en el Articulo 29 de los Estatutos Sociales, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones estard compuesta por
un nomero de Consejeros no inferior a tres (3), ni superior a seis (6).
Al menos uno de sus miembros debe ser independiente y serd quien
ejerza el cargo de Presidente de la Comision.

Los miembros de la Comisién no pueden ser a su vez miembros

de la Comision Ejecutiva. La estructura de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones estd integrada por miembros
independientes del Consejo de Administracion, cumpliendo con la
recomendacion nOmero 44 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno
aprobado por acuerdo del Consejo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores de Espafia (en adelante, CNMV), modificado
por la Circular 4/2007, del 27 de diciembre, donde se establece que
la Comision de Nombramientos y Retribuciones debe estar formada
por consejeros externos en su totalidad y en un nimero no inferior a
tres (3. Al estar formada por consejeros independientes (en Espafia
la Comision solo puede estar formada por Consejeros) se cumple

de la mejor forma posible con la recomendacion recogida en el
apartado 11.5.2 del Cédigo de Gobierno Corporativo de Portugal.

Actualmente, la Comision de Nombramientos y Retribuciones

estd formada por tres (3) miembros independientes, ademds del
Secretario. D. Jorge Santos y D. Rafael Caldeira Valverde fueron
reelegidos en 2011y D. Francisco Queiroz de Barros de Lacerda fue
nombrado el 21 de junio de 2011 por el Consejo de Administracion.

Comisién de Nombramientos y Retribuciones

Presidente Jorge Santos
Francisco Queiroz de Barros de Lacerda
Rafael Caldeira Valverde

Secretario Emilio Garcia-Conde Noriega

Ninguno de los miembros de la Comision son cdnyuges ni parientes
hasta el tercer grado en linea directa de los otros miembros del
Consejo de Administracion.

Los miembros de la Comision mantendrdn dicho cargo mientras sigan
siendo Consejeros de la Sociedad. No obstante, el Consejo podrd, en
cualquier momento, disponer el cese de los miembros de la Comision,
quienes también podran dimitir de tales cargos manteniendo su
condicion de Consejeros de la Sociedad.

Competencias

La Comision de Nombramientos y Retribuciones es un érgano
permanente de naturaleza informativa y consultiva, y sus
recomendaciones e informes no son vinculantes.

Por consiguiente, la Comision de Nombramientos y Retribuciones no
tiene funciones ejecutivas. Las funciones principales de la Comision
de Nombramientos y Retribuciones consisten en asistir e informar al
Consejo de Administracion acerca de nombramientos (incluidos los
que se realicen por cooptacion), reelecciones, ceses y retribuciones
del Consejo y de sus cargos, asi como acerca de la composicion del
Consejo y el nombramiento, retribucion y cese del personal de alta
direccion. Asimismo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones
informard al Consejo de Administracion sobre la politica general

de retribuciones e incentivos para los Consejeros y para la alta
direccion. Estas funciones abarcan lo siguiente:

Definir las normas y principios en relacion con la composicion del
Consejo de Administracion, la seleccién y el nombramiento de sus
miembros;

Proponer nombramientos y reelecciones de Consejeros, cuando
estos se realicen por cooptacién y por otros medios, para su
sometimiento a la Junta General por parte del Consejo;

Proponer al Consejo de Administracion los miembros de las
distintas Comisiones;

Proponer al Consejo, dentro de lo establecido en los Estatutos,

el sistema, distribucion y cuanfia de las retribuciones de los
Consejeros. Asimismo, se propondrdn al Consejo las condiciones de
los contratos con los Consejeros;

Informar, y en su caso proponer, al Consejo de Administracion el
nombramiento y/o cese de altos directivos, asi como las condiciones
de sus contratos y, en general, la definicion de las politicas de
contratacion y refribucion de altos directivos;

Revisar los planes de incentivos, planes de pensiones y paquetes
retributivos e informar sobre ellos;

Cualesquiera ofras funciones que le atribuyan los Estatutos Sociales
o el propio Consejo de Administracion.
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Funcionamiento

La Comision de Nombramientos y Retfribuciones, ademas de por
los Estatutos Sociales, se rige por el Reglamento aprobado el 4
de junio de 2008, asi como por el Reglamento del Consejo. El
Reglamento de la Comision se encuentra disponible en la pagina
web www.edprenovaveis.com.

Las reuniones de esta Comision tendrdn lugar al menos una (1)
vez por trimestre, asi como siempre que lo estime oportuno su
Presidente.

La Comision elaborard un acta de cada una de las reuniones que

celebre e informard al Consejo de Administracion sobre los acuerdos

que adopte, lo que deberd hacerse en la primera reunién de
Consejo que se celebre tras cada reunién de la Comision.

Las reuniones de la Comision serdan vdlidas cuando estén presentes

o representados por lo menos la mitad mas uno de los Consejeros
que las formen. Las decisiones se tomardn por mayoria simple. El
Presidente tendrd el voto de calidad en caso de empate.

Actividad en 201

En 2011, las principales propuestas presentadas por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones fueron las siguientes:

Propuesta de los nombres de los candidatos para la reeleccién
y nombramiento para un nuevo mandato de los miembros del
Consejo de Administracion;

Propuesta de los nombres de los candidatos para un nuevo
mandato para las distintas comisiones del Consejo de EDPR;

El Informe Anual sobre la remuneracion fija y la remuneracion
variable anualy plurianual para los afios 2011 a 2013;

Evaluacion del desempefio del Consejo de Administracion y de la
Comision Ejecutiva.

1.2.6. Comision de Operaciones entre
Partes Relacionadas

Conforme a lo previsto en el Arficulo 30 de los Estatutos Sociales,

el Consejo puede crear otras comisiones, como la Comision de
Operaciones entre Partes Relacionadas. Esta Comision estard
compuesta por un nimero de miembros no inferior a tres (3). La
mayoria de los miembros de la Comisién de Operaciones entre
Partes Relacionadas deberd ser independiente, aunque en el caso
de esta comisién tenga también un miembro no independiente,
Jodo Manuel Manso Neto.

Se consideran miembros independientes a efectos de la Comision
de Operaciones entre Partes Relacionadas aquellos que puedan
desempenar sus funciones sin estar condicionados por sus
relaciones con EDPR, sus accionistas mayoritarios o consejeros y, si
tal fuera el caso, que cumplan las demas condiciones exigidas por
la legislacion aplicable.

En la actualidad la Comision esta formada por tres (3) miembros,
que fueron reelegidos el 21 de junio de 2011 por el Consejo de
Administracion, ademds del Secretario.

Comisién de Operaciones entre Partes Relacionadas

Presidente Antdnio Nogueira Leite

Jodo Manso Neto
Jodo Manuel de Mello Franco

Secretario Emilio Garcia-Conde Noriega

Los miembros de la Comisidn mantendrdan dicho cargo mientras
sigan siendo Consejeros de la Sociedad. No obstante, el Consejo
podrd, en cualquier momento, disponer el cese de los miembros
de la Comision, quienes también podran dimitir de tales cargos
manteniendo su condicion de Consejeros de la Sociedad.

Competencias

La Comisién de Operaciones entre Partes Relacionadas es un érgano
del Consejo de Administracion que lleva a cabo las siguientes tareas,
sin perjuicio de que este Gltimo pueda encargar otras:

e Informar periddicamente al Consejo de Administracion de la
Sociedad acerca de las relaciones comerciales y legales entre EDP o
entidades vinculadas y EDPR o entidades vinculadas;

Presentar con motivo de la aprobacién anual de resultados de

la Sociedad un informe sobre el cumplimiento de las relaciones
comerciales y legales entre el Grupo EDPy el Grupo EDPR, asi como
las operaciones entre entidades vinculadas efectuadas dentro del
ejercicio social correspondiente;

Ratificar, en los plazos que correspondan segin las necesidades
de cada caso concreto, la realizacion de operaciones entre

EDP y/o sus entidades vinculadas con EDPR, y/o sus entidades
vinculadas siempre y cuando el valor de la operacion

sea superior a 5.000.000 EUR o represente el 0,3% de los
ingresos anuales consolidados del Grupo EDPR del ejercicio
inmediatamente anterior;

e Ratificar cualquier modificacion del Acuerdo Marco formalizado por
EDPy EDPR con fecha de 7 de mayo de 2008;

Presentar recomendaciones al Consejo de Administracion de la
Sociedad o a la Comisién Ejecutiva respecto a las operaciones
entre EDPRy sus entidades vinculadas con EDP y sus entidades
vinculadas;

Solicitar a EDP el acceso a la informacion que sea necesaria para el
desempefio de sus funciones.

En caso de que la Comisién de Operaciones entre Partes
Relacionadas no ratifique relaciones comerciales o legales
establecidas entre EDP o sus entidades vinculadas y EDPR y sus
entidades vinculadas, la vigencia de tales relaciones dependerd
de la aprobacion de las dos terceras (2/3) partes de los miembros
del Consejo de Administracion, siempre que, por lo menos, la
mitad de los miembros propuestos por entidades diferentes

de EDP, incluyendo Consejeros independientes, hayan votado
favorablemente, salvo si previamente al sometimiento a ratificacion
de la Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas, esa
mayoria de miembros ya se hubiese pronunciado favorablemente.

Lo dispuesto en los pdrrafos precedentes no serd aplicable a
operaciones entre EDP o sus entidades vinculadas y EDPR o sus
entidades vinculadas que presenten condiciones estandary se
apliquen de forma equivalente en transacciones con partes no
vinculadas con EDP y EDPR o sus respectivas entidades vinculadas.



Funcionamiento

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones, ademas de por
los Estatutos Sociales, se rige por el Reglamento aprobado el 4
de junio de 2008, asi como por el Reglamento del Consejo. El
Reglamento de la Comision se encuentra disponible en la pagina
web www.edprenovaveis.com.

La Comisién se reunird al menos una (1) vez cada frimestre y,
ademdas, siempre que el Presidente lo considere conveniente.

La Comision elaborard un acta de cada una de las reuniones que
celebre e informara al Consejo de Administracion sobre los acuerdos
que adopte, lo que deberd hacerse en la primera reunion del
Consejo que se celebre tras cada reunién de la Comision.

Las reuniones de la Comision serdn validas cuando estén presentes
o representados por lo menos la mitad mds uno de los Consejeros
que las formen. Las decisiones se tomaran por mayoria simple.

El Presidente tendrd el voto de calidad en caso de empate.

Actividad en 2011

En 2011, la Comisién de Operaciones entre Partes Relacionadas
reviso, aprobo y propuso al Consejo de Administracion la aprobacion
de todos los acuerdos y contratos entre partes relacionadas que se
han sometido a su consideracion.

En el capitulo 2 del presente Informe se incluye una descripcion

de los aspectos fundamentales de los acuerdos y contratos entre
partes vinculadas cuyo objeto no se refiere al curso ordinario de los
negocios de EDPR.

Se informé a la Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas
de que en 2011, el valor medio y maximo relativo a las operaciones
analizadas por la Comision fue de 1.575.657 EUR y 3.132.771 EUR,
respectivamente.

El valor total de las operaciones del Grupo EDP en 2011 fue de
17 millones EUR, lo que corresponde al 7,6% del valor total de S&S,
y 225 millones EUR el total de los costes operativos.

1.3. Incompatibilidad
e Independencia

Siguiendo las recomendaciones de la CMVM portuguesa, se ha
establecido en el Arficulo 12 del Reglamento del Consejo que al
menos el veinticinco por ciento (25%) de los miembros del Consejo
deben ser Consejeros independientes, considerandose como
tales aquellos que puedan desempenar sus funciones sin verse
condicionados por relaciones con la Sociedad, sus accionistas de
referencia o sus Consejeros y, en caso necesario, cumplan con los
requisitos exigidos por la normativa aplicable.

Ademas, de acuerdo con lo previsto en el Articulo 23 de los Estatutos
Sociales, no pueden desempenar el cargo de Consejero:

¢ Las personas que sean miembros del Consejo de Administracion
de alguna sociedad competencia de EDPR o tengan relacion
con ésta, asi como aquellas que tengan relacién familiar con
las anteriores. A estos efectos, se entenderd que una sociedad
es competencia de EDPR cuando, directa o indirectamente,
se dedique a la produccion, almacenamiento, transporte,
distribucion, comercializacion o suministro de fluido eléctrico
o de gases combustibles, e igualmente aquellas que tuvieran
intereses opuestos a los de EDPR, una empresa competidora
o alguna de las sociedades de su Grupo, y los Consejeros,
empleados, abogados, asesores o representantes de cualquiera
de éstas. En ningdn caso se consideraran competidoras las

sociedades pertenecientes al mismo Grupo que EDPR, incluso
en el extranjero.

Las personas que se encuentren en cualquier otro supuesto de
incompatibilidad o prohibicién legal o estatutariamente establecido.
En Espafa, conforme a la Ley, no pueden ser Consejeros, entre ofras,
las personas () menores de dieciocho (18) afios, (Il) incapacitadas,

(Il competidores, (IV) condenadas por determinados delitos,

0 (V) que ocupen determinados puestos directivos.

1.4. Reglas de nombramiento y
cese de los miembros del
Consejo de Administracién

La comision de Nombramientos y Retribuciones, de acuerdo con
su propio Reglamento, presenta al Consejo de Administracion una
propuesta con los nombres de los candidatos que la Comision
considere que tengan las mejores cualidades para desempenar
el papel de miembro del Consejo de Administracion. El Consejo
de Administracién presenta sus candidatos en la Junta General
de Accionistas, donde se aprobard su nombramiento por mayoria
y por un periodo inicial de tres (3) afios, pudiendo ser reelegidos
una o mds veces por periodos de tres (3) afios. Adicionalmente,
conforme a lo previsto en el Articulo 23 de los Estatutos Sociales

y el 243 de la Ley de Sociedades de Capital espafola, los
accionistas que lo deseen pueden agrupar sus acciones hasta
constituir una cifra de capital igual o superior a la que resulte

de dividir este Oltimo entre el nUmero de vocales del Consejo y
designar los que superando fracciones enteras se deduzcan de
las correspondientes proporciones. Quienes hagan uso de esta
facultad no podran intervenir en el nombramiento del resto de
miembros del Consejo de Administracion.

Si se produjesen vacantes, de acuerdo con lo previsto en el Articulo
23 de los Estatutos Sociales y el 243 de la Ley de Sociedades de
Capital espafiola, el Consejo de Administracion, por cooptacion,
puede designar entre los accionistas a las personas que hayan de
ocuparlas hasta que se redna la primera Junta General que, en su
caso, ratificard en el puesto al Consejero designado por cooptacion.
Segun lo previsto en el Articulo 247 de la Ley de Sociedades de
Capital espafola, el nombramiento de Consejeros por cooptacion,
aligual que el resto de acuerdos del Consejo, deberd adoptarse por
mayoria absoluta de los Consejeros asistentes a la sesion.
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1.5. Estructura de Gestién

Comissién Ejecutiva

Areas .
Corporativas o
v de Gestién

Management Team

Ana Maria Fernandes

Consejera Delegada

Areas Corporativas
vy de Gestién

* Recursos Humanos

* Comunicacion

e Servicios Corporativos

* Estrategia General de Riesgos

¢ Sostenibilidad

* Aplicacionesy Procesos Corporativos
e Técnica

* Legal

Direccion Financiera
Consolidacion, Peporte
NIIFy Fiscalidad
Planificacién y Control
Financieros

Relaciones con Inversores
Compras*

* Delegado por la Consejera Delegada

EDPR Europa * EDPR Norteamérica

¢ Regulacion y Mercados

¢ Iniciativas de Negocio

e Andlisis de Inversiones y
Fusiones/Adquisiciones

¢ Evaluacion energética

* Renewable Energy School

e EDPR Brasil




2. Negocios entre la sociedad vy
los miembros de los érganos
de la sociedad o sociedades
del grupo

Alo largo de 2011, EDPR no firmé ningGn contrato con los miembros
de sus 6rganos corporativos o con titulares de participaciones
significativas, excepto EDP, segin se menciond anteriormente.

En lo que respecta a negocios con partes vinculadas, EDPR y/o sus
filiales han suscrito los contratos que se detallan a continuacion con
EDP — Energias de Portugal, S.A. (en adelante, EDP) u ofras filiales de
su Grupo no pertenecientes al subgrupo de EDPR.

Los contratos firmados entre EDPR y sus partes vinculadas los analiza
la Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas de acuerdo
con sus competencias, segin se especifica en el capitulo 1.2.6. del
presente informe.

Acuerdo marco

El acuerdo marco fue suscrito el 7 de mayo de 2008 entre EDPy
EDPR, y entrd en vigor cuando ésta Gltima fue admitida a cotizacion.
La finalidad del acuerdo marco es establecer los principios y normas
que gobiernan las relaciones comerciales y legales existentes en

el momento de su entrada en vigor y las que se formalicen con
posterioridad.

En el acuerdo marco se establece que ni EDP, ni las sociedades del
Grupo EDP distintas a EDPR y sus filiales, podrdn realizar actividades
en el campo de las energias renovables sin el consentimiento

de EDPR. Esta Oltima tendrd la exclusividad a nivel mundial, con

la excepcion de Brasil, donde deberd desarrollarlas a través de

una empresa conjunta con EDP — Energias do Brasil, S.A., para el
desarrollo, construccion, explotacion y mantenimiento de instalaciones
de generacion o actividades relacionas con la energia edlica, solar,
de las olas y/o de las mareas, asi como de ofras tecnologias de
generacion de energias renovables que se puedan desarrollar en el
futuro. No obstante, del acuerdo se excluyen tecnologias que estan
en desarrollo en relacion con la energia hidroeléctrica, biomasa,
cogeneracion y desechos en Portugal y Espafia.

Asimismo, establece la obligacién de facilitar a EDP la informacion
que ésta pueda requerir de EDPR para cumplir con sus obligaciones
legalesy preparar las cuentas consolidas del Grupo EDP.

El acuerdo marco mantiene su vigencia en tanto que EDP mantenga
directa o indirectamente mds del 50% del capital social de EDPR o
nombre a mas del 50% de sus Consejeros.

Contrato de servicios de direccidn ejecutiva

El 4 de noviembre de 2008 EDP y EDPR firmaron un Contrato de
Servicios de Gestion Ejecutiva, que fue renovado el 4 de mayo de 2011,
cuyos efectos se retrotraen a 18 de marzo de 2011.

Através de este contrato, EDP presta servicios de gestion a EDPR,
incluidos los asuntos relacionados con el dia a dia de la Sociedad.
De conformidad con este acuerdo, EDP nombro a tres personas para
formar parte de la Comision Ejecutiva, por los cuales EDPR satisface
a EDP un importe definido por la Comision de Operaciones entre
Partes Relacionadas y aprobado por el Consejo de Administracion y
la Junta General.

De conformidad con este contrato, EDPR abonard a EDP la cantidad
de 380.400EUR en concepto de remuneracion fija por los servicios de
gestion prestados por EDP en 2011.

El contrato tiene vigencia hasta el 21 de junio de 2014.

Contratos de financiacion y garantias

Los contratos de financiacion entre las sociedades del Grupo EDPy el
grupo EDPR se establecieron de conformidad con el Acuerdo Marco
indicado anteriormente y, en este momento, incluyen los siguientes:

Contratos de préstamo

EDPR (como prestatario) tiene contratos de préstamo con EDP Finance
BV (como prestamista), una sociedad propiedad al 100% de EDP
Dichos contratos de préstamo pueden establecerse tanto en euros
como en dolares estadounidenses, suelen tener un plazo de 10

afos y se remuneran a fipos fijados en base a las condiciones de
mercado. A 31 de diciembre de 2011, dichos contratos de préstamo
alcanzaban un total de 1.451.042.386 EUR y 1.986.641.541 USD.

Contrato de contragarantia

Se ha suscrito un contrato de contragarantia por el cual EDP o EDP

— Energias de Portugal Sociedade Andnima, Sucursal en Espaia

(en adelante, garante o EDP Sucursal) se obligan respecto de EDPR,
EDP Renewables Europe SLU (en adelante, EDPR EU) y EDPR North
America LLC (en adelante, EDPR NA) a prestar garantias corporativas
o solicitar la emision de garantias bancarias, en los términos y
condiciones que las filiales requieran, y que sean aprobados, caso a
caso, por el Consejo Ejecutivo de EDP.

EDPR serd responsable solidaria del cumplimiento por parte de EDPR
EUy EDPR NA. Las filiales de EDPR se comprometen a indemnizar

al garante por cualquier pérdida o responsabilidad resultante de

las garantias proporcionadas segin el contrato y a abonar una
tarifa establecida de acuerdo con las condiciones del mercado. No
obstante, ciertas garantias emitidas con anterioridad a la fecha de
aprobacion de estos acuerdos pueden tener condiciones diferentes.
A 31 de diciembre de 2011, dichos contratos de contragarantia
alcanzaban un total de 155.169.622 EUR y 573.208.391 USD.

Contrato de cuenta corriente

EDP Sucursal y EDPR firmaron un contrato por medio del cual EDP
Sucursal gestiona las cuentas corrientes de EDPR. El contrato también
regula una cuenta corriente entre ambas sociedades, que produce
intereses segUn las condiciones del mercado. A 31 de diciembre

de 2011, el saldo de las cuentas corrientes era de 158.622.803 EUR

y 50.011.596 USD ambos a favor de EDPR.

El contrato se renueva cada afo automdticamente.
Swaps de tipos de interés multidivisa

Debido ala inversion neta en EDPR NA, las cuentas de la sociedad y
del Grupo EDPRYy las cuentas de EDP Sucursal se vieron expuestas a
riesgos por cambio de divisas extranjeras. Con el objetivo de reducir
este riesgo cambiario, el Grupo EDP formalizd un swap de tipos de
interés multidivisa (CIRS, por sus iniciales en inglés) en USD y en EUR,
entre EDP Sucursal y EDPR por una cantidad total de 2.632.613 USD.
Asimismo, se formalizé un CIRS en PLN y EUR entre EDP Sucursal y
EDPR por una cantidad total de 309.307.188 PLN relacionada con la
inversion neta en empresas polacas.

Contratos de cobertura - tipos de cambio

EDP Sucursal y EDPR firmaron varios contratos de cobertura con el
proposito de gestionar la exposicion de las operaciones relacionadas
con los pagos de inversiones que debian realizarse en Polonia, fijando
el fipo de cambio para EUR/PLN de conformidad con los precios en el
mercado de futuros en cada fecha de contrato. A 31 de diciembre de
201, continuaba pendiente una cantidad total de 38.803.000 EUR.
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Contratos de cobertura — materias primas

EDPy EDP EU firmaron varios contratos de cobertura por un volumen
total de 1.599 MWh para 2011 con el precio de mercado a plazo
existente en el momento de la formalizacién en relacion con la venta
de energia prevista en el mercado espanol.

Contrato de licencia de marca

El 14 de mayo de 2008, EDP y EDPR firmaron un acuerdo por el que
la primera concedia a la segunda una licencia no exclusiva sobre la
marca “EDP Renovaveis” para su uso en el mercado de las energias
renovables y ofras actividades relacionadas.

Como contraprestacién por la concesion de la licencia de marca,
EDPR pagard a EDP unos honorarios que se calculan fomando como
base la proporcion de los costes que correspondan a la primera en
el presupuesto anual de servicios de imagen y marca del Grupo, que
estd sujeto a revision anual. La tarifa establecida para 2011 fue de
1.500.000 EUR.

La licencia se concede por tiempo indefinido y mantiene su vigencia
hasta que expire la titularidad legal de la marca por parte de EDP o
hasta que EDP deje de poseer la mayoria del capital o no nombre a la
mayoria de los Consejeros de EDPR. Asimismo, EDP puede resolver el
acuerdo en caso de impago o incumplimiento de obligaciones.

El acuerdo de licencia estd restringido por las condiciones del
Acuerdo Marco.

Contrato de servicios de consultoria

El 4 de junio de 2008, EDP y EDPR firmaron un acuerdo de servicios
de consultoria. El objeto del contrato es la prestacion por parte de
EDP (o de EDP Sucursal) de servicios de consultoria en las areas de:
servicios juridicos, sistemas de control interno, informes financieros,
fiscalidad, sostenibilidad, regulacion y competencia, gestion del
riesgo, recursos humanos, tecnologias de la informacion, marcay
comunicacion, planificacion energética, contabilidad y consolidacion,
marketing corporativo y desarrollo organizativo.

El precio del contrato se calcula como el coste incurrido por EDP mds
un margen. Para el primer afo, un perito independiente, basandose
en un estudio de mercado, lo ha fijado en un 8%. El coste previsto de
estos servicios para el 2011 es de 3.132.771,00 EUR. Este fue el coste
fotal de los servicios prestados a EDPR, EDPR EU y EDPR NA.

El plazo de vigencia del contrato es de un (1) afo, renovable
tacitamente por periodos iguales.

Contrato de investigacion y desarrollo

El 13 de mayo de 2008, EDP Inovagdo, S.A. (en adelante, EDP
Inovagado), sociedad perteneciente al Grupo EDP, y EDPR suscribieron
un contrato para regular las relaciones entre ambas compafiias en
relacion con el desarrollo de proyectos en el campo de las energias
renovables (en adelante, Contrato de 1+D).

El objeto del Contrato de I+D es evitar los conflictos de interés,
promover el intercambio de conocimientos entre empresas y
establecer relaciones juridicas y comerciales. El Contrato establece
la prohibicion de que otras compafiias del Grupo EDP distintas a EDP
Inovagdo lleven a cabo o inviertan en compafias que desarrollen los
proyectos de energias renovables descritos en el citado Contrato.

El Contrato de I+D establece el derecho exclusivo de EDP Inovacdo
para proyectar y desarrollar nuevas tecnologias relacionadas con
las energias renovables que ya estén en fase piloto o de estudio
de viabilidad econémica y/o comercial, siempre que EDPR ejerza la
opcion de desarrollarlos.
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En 2011, EDPR solicitd a EDP Inovacdo el desarrollo de servicios
relacionados con ciertos proyectos renovables, lo cuales estan
actualmente en ejecucion.

El Contrato se mantiene en vigor en tanto en cuanto EDP directa

o indirectamente mantenga el control de mds del 50% de ambas
compafias o designe la mayoria de los miembros del Consejo y de
la Comision Ejecutiva de las sociedades parte del Contrato.

Contrato e Servicios e apoyo a la gestion entre
EDP Renovdveis Portugal S.A., v EDP Valor - Gestdo
Integrada de Recursos, S A

El 1 de enero de 2003, EDP Renovaveis Portugal, S.A., sociedad de
cabecera del subgrupo de EDPR en Portugal, y EDP Valor-Gestdo
Integrada de Recursos, S.A. (en adelante, EDP Valor), sociedad
perteneciente al Grupo EDP, suscribieron un contrato de prestacion
de servicios de apoyo a la gestion.

El objeto de dicho contrato es la prestacion de servicios a EDP
Renovaveis Portugal por parte de EDP Valor en las dreas de
compras, gestion econémica y financiera, gestion de flotas, gestion
y mantenimiento del patrimonio inmobiliario, seguros, prevencion y
seguridad laboral, y gestion y formacién de recursos humanos.

El pago a EDP Valor por parte de EDP Renovdveis Portugal y sus
filiales por los servicios proporcionados en 2011 ascendié a un total
de 945.458 EUR.

El contrato tenia una vigencia inicial de cinco (5) afos y fue tcitamente
renovado por un nuevo periodo de cinco (5) afios el 1 de enero de 2008.

Cualquiera de las partes puede resolver el presente contrato con un
preaviso de un (1) afio.

Contrato de gestion de tecnologias
de la informaciéon entre EDP Renovdveis S.A,,
v EDP — Energias de Portugal, S.A.

El 1 de enero de 2010, EDPR y EDP firmaron un contrato de gestion de
tecnologias de la informacion.

El objeto del contrato es la prestacion a EDPR por parte de EDP de
los servicios tecnoldgicos descritos en el contrato y sus documentos
adjuntos.

La cantidad que EDP deberd abonar por los servicios prestados en
2011 fue de un fotal de 2.483.227 EUR.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afo y fue tacitamente
renovado por un nuevo periodo de un (1) afio.

Cualquiera de las partes puede resolver el presente contrato con un
preaviso de un (1) mes.

Contrato de representacion con Hidroelétrica

del Cantdbrico S.A. para la cartera de
EDP Renovdveis, S.A. en Espafia

El 27 de octubre de 2011, EDPR e Hidroeléctrica del Cantdbrico S.A.
firmaron un contrato de servicios de representacion.

El objeto de dicho contrato era proporcionar a EDPR servicios de
representacion en el mercado y de gestion de riesgos, a cambio de
una tarifa fija basada en el volumen (0,12 €/MWh) en el mercado
eléctrico.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afo y fue tacitamente
renovado por un nuevo periodo de un (1) afio.



Contrato de consultoria entre EDP Renovdveis
Brasil S. A,y EDP Energias do Brasil S.A

El objeto del contrato es la prestacion a EDP Renovaveis Brasil S.A.
(en adelante EDPR Brasil) de los servicios de consultoria descritos en
el contrato y sus anexos por parte de EDP — Energias do Brasil S.A.
(en adelante EDP Brasil). Mediante este contrato, y a peticion de EDPR
Brasil, EDP Brasil prestard servicios de consultoria en las dreas de:
servicios juridicos, sistema de control interno, informes financieros,
fiscalidad, sostenibilidad, regulacion y competencia, gestion del
riesgo, recursos humanos, tecnologias de la informacion, marca y

comunicacion, planificacion energética, contabilidad y consolidacion,

marketing corporativo y desarrollo organizativo.

La cantidad que se deberd pagar a EDP Brasil por los servicios
prestados en 2011 asciende a un total de 1.383.840 BRL.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afio y fue tacitamente
renovado por un nuevo periodo de un (1) afio.

3. Sistemqs internos de control
vy gestidon de riesgos

3.4. Sistema de contro[ interno
sobre la informacion financiera

EDPR cuenta con un Sistema de Control Interno de Reporte
Financiero (SCIRF) actualizado y supervisado de acuerdo con las
pautas internacionales sobre control interno, cuyos mecanismos
estdn empezando a ser aplicados de forma generalizada en las
compafias cotizadas.

El SCIRF cubre los principales aspectos del COSO (Committee

of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission):
mantenimiento de un entorno de control para la elaboracion de
informes financieros de calidad, evaluacion de los riesgos que
plantea la informacién financiera, actividades de control que
disminuyan los riesgos de error, procedimientos fransparentes
de comunicacion, asi como procedimientos y mecanismos de
informacion del SCIRF, tanto internos como externos, y supervision
continua del disefio y funcionamiento del sistema.

El SCIRF proporciona un entorno de control en EDPR en muchos
aspectos, incluidos en los Controles Generales de la Entidad. Estos
controles abarcan aspectos como:

La existencia de 6rganos de gobierno corporativo con actividades
reguladas (el reglamento de la Comision de Auditoria detalla la
supervision y evaluacion del proceso de informacién financiera y
el funcionamiento de los sistemas de control interno y gestion de
riesgos;

La idoneidad de la estructura organizativa y la delegacion
de autoridad segun las necesidades de EDPR, asi como su
evaluacion y actualizacion;

La existencia de las condiciones para garantizar una capacidad
de supervision eficaz, el seguimiento y la evaluacion de las
actividades de la Comision Ejecutiva;

La existencia y difusién de un Cédigo de Eticay un canal de
comunicacion de malas practicas;

La identificacion, evaluacion y gestion de riesgos mediante la
realizacién de andlisis continuos, actualizaciones y supervisiones;

La existencia de un sistema de control interno supervisado y
evaluado, con un modelo conceptual estructurado y especifico,
una metodologia especifica y una documentacién de apoyo
disponible y adecuada.

La evaluacion de los riesgos de la informacion financiera es uno

de los aspectos cubiertos por el SCIRF. La forma en la que el SCIRF
trata este punto se manifiesta en la existencia de procesos que
establecen la responsabilidad de desarrollar y supervisar las
cuentas y la frecuencia con la que se comunica la informacion
financiera, con los correspondientes controles que permiten la
minimizacién de errores e irregularidades. Estos controles satisfacen
los siguientes objetivos de control: (I) exhaustividad (el resultado

del procesamiento de acontecimientos y operaciones no presenta
ninguna omision o duplicacion), () exactitud (sin pérdida o errores
en los datos), (lll) validez (las operaciones y los acontecimientos estan
sujefos a una aprobacion formal) y (IV) acceso restringido (existencia
de una proteccién adecuada de los recursos).

En los procesos establecidos, se especifican los mecanismos
de obtencion de informacion, asi como los pasos dados para la
preparacion de la informacion financiera que forma parte de los
estados financieros de EDPR. Asimismo, existe un proceso de
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difusion de todo tipo de informacién requerida a los mercados, ya
sea de cardcter financiero, operativo, o de cualquier ofra materia
contemplada por los organismos reguladores.

Ademas de los elementos ya mencionados, el SCIRF cuenta con

una amplia variedad de actividades de control (enmarcadas en los
Controles de Procesos y en los Controles Informaticos Generales)
que abarca varias fases de la actividad de EDPR, desde la etapa de
promocion inicial hasta el comienzo de la explotacién y la venta de
energia producida en las instalaciones, incluyendo el reflejo de estas
actividades en la contabilidad, asi como el trabajo necesario para

la publicacién de las cuentas individuales y consolidadas o para
obtener financiacién para la gestion del negocio.

Asimismo, las Actividades de control del SCIRF de EDPR abarcan

los sistemas y tecnologias de informacion (Controles Informaticos
Generales), segiin un modelo de referencia infernacional

como el COBIT (Control Objectives for Information and Related
Technologies). La importancia de este aspecto reside en que los
sistemas de informacion son las herramientas con las que se
prepara la informacion financiera, por lo que es importante para
las transacciones que se realizan con ellos. Esto incluye actividades
como el control del acceso a las aplicaciones y sistemas, la gestion
del mantenimiento correctivo y evolutivo, la implantacion de nuevos
proyectos, sistemas, instalaciones y operaciones (back-ups,
seguridad, incidentes), asi como su supervision y planificacion
adecuadas. Estas actividades se desarrollan teniendo en cuenta los
requisitos de control y supervision.

Para entidades contratadas que proporcionan servicios que ayudan
en los procesos de preparacion de la informacion financiera,
especialmente en el campo de las tecnologias de la informacion,
las entidades estan obligadas a cumplir con los mismos requisitos
minimos de control inferno, en linea con los de EDPR.

Tal'y como se indicd anteriormente, el SCIRF se somete a un proceso
de supervision y evaluacion.

Con arreglo a la supervision del SCIRF y mediante varias
reuniones mantenidas a lo largo del afo, la Comisién de
Auditoria aprob6 el frabajo de planificacion a realizar durante

el ejercicio y revisd la evolucion de los distintos aspectos del

ciclo de control interno (actualizacién del @mbito de actuacién,
consolidacion e incorporacion de nuevos territorios en dicho
ambito, mantenimiento del SCIRF, adaptacion y gestion mediante
la supervision de la forma en que se ejecutan los planes de
resolucion para las oportunidades de mejora identificadas por el
auditor externo en anteriores ciclos) y las evaluaciones realizadas
por el auditor interno.

Estrategia
general de EDPR

Grandes cuestiones estratégicas

Proceso de
gestion de riesgos

Directrices especificas

Decisiones
diarias

N
N

e Aligual que en el ejercicio anterior, en 2011 la evaluacion del
SCIRF de EDPR ha sido dirigida por la firma de auditoria KPMG
ha emitido una opinién favorable.

Las actividades del SCIRF y su progreso se han notificado

trimestralmente a la Comision de Auditoria y Control, que cumple
asi con su tarea de supervision y seguimiento relacionada con los
sistemas de control inferno y la gestion de riesgos de la sociedad.

Al final del ejercicio, conforme a la recomendacion IIl.1.4 de la
CMVM, los auditores externos, dentro de su dmbito de actuacion,
evaluaron la eficiencia y el funcionamiento del SCIRF e informaron
de sus conclusiones a la Comisién de Auditoria y Control. De forma
adicional, KPMG informd del resultado de su revision del SCIRF a la
Comision de Auditoria y Control.

Con este informe y la evaluacion realizada por los auditores internos,
la Comision de Auditoria y Control, con arreglo a la recomendacion
111.1.3 de la CMVM, elabord su informe de evaluacion final y lo
presentd ante el Consejo.

3.2. Gestion del riesgo

El marco de riesgos de EDPR no fue disefiado para ser una actividad
independiente y separada de las actividades y procesos principales
de la sociedad, sino para formar parte de las responsabilidades

de gestion como un elemento integrante de todos los procesos
organizativos, incluyendo la planificacion estratégica.

3.21. Marco y proceso de gestion
de riesgos

En el marco de riesgos de EDPR, el proceso de gestion de riesgos
tiene como objetivo vincular la estrategia general de la empresa con
las decisiones diarias de los directivos, para permitir a la compadia
aumentar la probabilidad de lograr sus obijetivos estratégicos.

La estrategia global de la compafiia se descompone en grandes
preguntas estratégicas que se agrupan por @reas de riesgo y
posteriormente se someten al proceso de gestion de riesgos de
EDPR. El resultado es una serie de directrices concretas por drea
de riesgo que orientardn a los administradores en la toma de
decisiones relacionadas con el perfil de riesgo de la sociedad.

COMITE DE RIESGOS

o Definicién del perfil de riesgo

Discusién sobre
las estrategias
de mitigacion

Identificacion y
cuantificaciéon
de riesgos

Proceso de gestién de riesgos

Implantacién
de estrategias
de mitigacién

Comunicacién y
control de riesgos

e Control de riesgos 9 Gestidn de riesgos




3.2.2. Funciones relacionadas con los
riesgos y comision de riesgos

La gestion de riesgos en EDPR fiene el apoyo de tres funciones

organizativas diferentes:
Funciones de gestién Descripcién
de riesgos

Responsable del establecimiento
de directrices y limites para la
Estrategia general  gestion de riesgos dentro de
v poljtica de_ la empresa
gestion de riesgos Explica y apoya propuestas
de alfo nivel estratégico

Estrategia/
@ rerfil de
Riesgos

Gestién de riesgos  Responsable de las decisiones
v decisiones operativas y de la toma de

Gestion
(2]

de Riesgos de negocio posiciones en materia de riesgos
Responsable de hacer el seguimiento
de los resultados d$ las decisiones
de riesgos y de confirmar que la
9 Cont.rOI |C°"?"°I de operativa de la empresa estd en
de Riesgos EBMEEESES consonancia con la politica general

de riesgos aprobada por la
Comision Ejecutiva

El Comité de Riesgos de EDPR integra y coordina todas las funciones
relacionadas con los riesgos y garantiza el vinculo entre la estrategia
de gestion de riesgos y las operaciones de la empresa.

El Comité de Riesgos de EDPR pretende ser el foro donde debatir
como puede optimizar EDPR su relacion de riesgo-rentabilidad. Las
principales responsabilidades de este Comité son:

Analizar la exposicidn de la empresa a los distintos riesgos
y proponer medidas;

Realizar un seguimiento de la efectividad de las medidas de
mitigacion de riesgo;

Revisar los limites transaccionales, las politicas de riesgos y las
estrategias macro;

Revisar los informes y las conclusiones significativas de los andlisis
sobre el perfil de riesgo y de las dreas de control de riesgos;

Revisar el trabajo y la planificacion de las @reas responsables de
la definicion de la estrategia y el perfil de riesgos.

3.2.3. Areqs de riesgo vy preguntas
de alto nivel estratégico

La siguiente lista resume las principales dreas de riesgo y la
descripcion de las actividades de EDPR:

1. Regulacion y mercados - Los cambios regulatorios pueden
afectar al negocio de EDPR en un pais concreto;

N

. Ingresos - Los ingresos percibidos por los proyectos de EDPR
pueden diferir de los esperados;

w

. Financiacion - Puede que EDPR no consiga suficientes fondos
para financiar todas las inversiones planificadas; es posible que
EDPR no pueda cumplir con sus obligaciones financieras;

4. Contratos de aerogeneradores — Los cambios en los precios
de los aerogeneradores pueden afectar a la rentabilidad de
los proyectos; los contratos deben tener en cuenta el riesgo de
desarrollo de proyectos;

o

. Promocion de proyectos - Es posible que EDPR alcance una
capacidad instalada diferente de sus objetivos o que sufra
refrasos y/o adelantos en su instalacion;

6. Operaciones — Los proyectos pueden ofrecer un volumen
diferente al esperado.

3.2.4. Regulacion y mercados
Riesgos regulatorios

El desarrollo y la rentabilidad de los proyectos de energia renovable
estdn sujetos a politicas y marcos regulatorios. Las jurisdicciones

en las que opera EDPR ofrecen diversos fipos de incentivos que
impulsan la venta de la energia generada con fuentes renovables.

El apoyo a las fuentes de energia renovables ha sido importante

en los Gltimos afios, y tanto la Unién Europea como diferentes
organismos federales y estatales de Estados Unidos han reafirmado
con regularidad su deseo de continuar y fortalecer dicho apoyo.

No obstante, no estd garantizado que este apoyo se mantenga,

ni que la electricidad producida por los futuros proyectos de
energia renovable se beneficie de obligaciones legales de compra,
incentivos fiscales u ofras medidas de apoyo a la generacion de
electricidad a partir de fuentes de energia renovables.

Gestidon de los riesgos regulatorios

EDPR gestiona su exposicion al riesgo regulatorio mediante la
diversificacion (estando presente en diferentes paises) y con su
participacion activa en diversas asociaciones del sector de la
energia edlica.

325 Ingresos

Exposicion a los precios de la electricidad
en el mercado

EDPR sufre un riesgo limitado derivado de los precios de mercado,
ya que debido a la estrategia que aplica, esta presente en paises

o regiones con gran visibilidad de los ingresos a largo plazo. En la
mayoria de paises en los que opera EDPR, los precios se determinan
mediante mecanismos regulados. En los mercados donde se espera
una volatilidad a corto plazo, EDPR utiliza diferentes instrumentos
financieros y de cobertura sobre materias primas para optimizar

la exposicion a la fluctuacion del precio de la electricidad. Sin
embargo, puede que no sea posible cubrir con éxito esta exposicion,
o es posible que la empresa deba afrontar otras dificultades en la
aplicacion de la estrategia de cobertura.

En Europa, EDPR opera en paises en los que el precio de venta se
define mediante una tarifa regulada (Espafa, Portugal y Francia) o
en mercados en los que ademas del precio de la electricidad, EDPR
recibe una prima regulada predefinida o un certificado verde, cuyo
precio se determina en un mercado regulado (Espafia, Bélgica,
Polonia y Rumanial). Asimismo, EDPR estd desarrollando actividades
en ltalia y el Reino Unido, donde el mecanismo también funciona a
través de certificados verdes.

En el caso de Norteamérica, EDPR centra su estrategia de
desarrollo en los estados que, al haber aplicado un programa

RPS, aportan una mayor visibilidad de los ingresos a través del
sistema REC (Renewable Energy Credits) y mediante sanciones por
incumplimiento. El mercado norteamericano no proporciona ningin
sistema de marco regulado para el precio de la electricidad, aunque
puede haber sistemas para los créditos REC en algunos estados. La
mayor parte de la capacidad de EDPR en los EE.UU. posee precios
definidos determinados mediante contratos a largo plazo PPA con
empresas eléctricas locales (Power Purchase Agreements), en linea
con la politica de la empresa de formalizacion de contratos a largo
plazo para la produccion de sus parques edlicos.
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En las operaciones brasilefias, el precio de venta se define a través
de una subasta piblica que se traduce posteriormente también en
contratos a largo plazo.

Segin el enfoque global de EDPR para optimizar la exposicion a

los precios de mercado de la electricidad, la empresa evalia de
forma permanente si hay posibilidad de desviacion sobre los limites
definidos, valorando en qué mercados pueden ser mas efectivo
efectuar coberturas financieras para corregir dicha posibilidad. En
2011y con el objetivo de gestionar dicha exposicién, EDPR contratd
coberturas financieras sobre una parte importante de su generacion
en Espafa, ala vez que redujo una parte importante de su
exposicion a través de diversos contratos fisicos y financieros a largo
plazo en EE.UU.

Riesgos relacionac ~on la volatilidad de la

C
producciéon energética

La cantidad de energia generada por EDPR en sus parques edlicos
y, por lo tanto, la rentabilidad de EDPR depende de las condiciones
climaticas, que varian dependiendo de la ubicacion del parque,
de una estacion del afo a otra y de un afio a otro. Puesto que las
turbinas solo funcionan cuando la velocidad del viento estd dentro
de un rango especifico, la produccién de energia de un parque
eblico puede verse reducida si la velocidad del viento se encuentra
fuera de ese rango.

La variacién y las oscilaciones de las condiciones del viento en los
parques edlicos pueden producir fluctuaciones estacionales y de
ofro tipo en la cantidad de electricidad generada'y, por consiguiente,
en los resultados de explotacion y la eficiencia.

Gestiéon de los riesgos relacionados con la
volatilidad de la produccién de energia

EDPR mitiga la volatilidad y las fluctuaciones estacionales de los
recursos edlicos con un conocimiento exhaustivo del disefio de sus
parques edlicos y mediante la diversificacion geogrdfica — dentro
de cada pais y en diferentes paises — de su base de activos. Este
“efecto cartera” le permite compensar las variaciones del viento

en cada zona y mantener la generacion eléctrica fotal en un nivel
relativamente estable. Actualmente, EDPR esta presente en 11 paises:
Espania, Portugal, Francia, Bélgica, Polonia, Rumania, Reino Unido,
Italia, EE.UU., Canadd y Brasil.

3.2.6. Financiacion

Riesgos relacionados con la exposicion a los
mercados financieros

EDPR estd expuesta a las fluctuaciones de los tipos de interés a
fravés de la financiacion. Este riesgo puede mitigarse utilizando tipos
de inferés fijos e instrumentos de cobertura, que incluyen swaps de
fipos de interés.

Asimismo, debido a su presencia en varios paises, las fluctuaciones
en las divisas también pueden afectar de manera negativa a la
situacion financiera y a los resultados de nuestras actividades. EDPR
puede cubrirse frente a los riesgos derivados de las fluctuaciones
de las divisas mediante estrategias de cobertura natural, asi como
mediante el uso de diferentes instrumentos de cobertura como los
contratos de divisas a plazo y los swaps de tipos de interés.

La cobertura de EDPR puede disminuir el impacto de la volatilidad de

los tipos de inferés y los tipos de cambio, pero no llegar a eliminarlo
del todo.
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Gestidon de los riesgos financieros

La evolucion de los mercados financieros se analiza de forma
permanente de acuerdo con la politica de gestion de riesgos del
grupo EDP aprobada por el Consejo de Administracion de EDPR.

El Consejo de Administracién es responsable de la definicion de los
principios generales de gestion de riesgos y del establecimiento de
los limites de la exposicion siguiendo la recomendacion del Comité
de Riesgos.

Teniendo en cuenta la politica de gestion de riesgos y los limites de
exposicion previamente aprobados, el Departamento Financiero
identifica, evalta y presenta al Consejo, para su aprobacion, la
estrategia financiera adecuada para cada proyecto o ubicacion.

El Departamento Financiero también ejecuta las estrategias aprobadas
conforme a las politicas previamente definidas y aprobadas.

Los tipos de interés fijos, la cobertura natural y diversos instrumentos
financieros se utilizan para minimizar los posibles efectos adversos de
los fipos de interés y los tipos de cambio en sus resultados financieros.

Riesgo derivado de los tipos de inte

El propdsito de las politicas de gestion de los riesgos derivados
de los tipos de interés es reducir la exposicion de los flujos de
caja relacionados con la deuda a largo plazo a las fluctuaciones
del mercado, principalmente emitiendo deuda a largo plazo con
tipo de inferés fijo, pero también por medio de la formalizacion de
instrumentos financieros derivados para pasar de tipos de interés
variables a tipos de interés fijos cuando se considere necesario.

Gestiéon del riesgo derivado de los tipos de interés

EDPR posee una cartera de derivados sobre tipos de interés con
vencimientos aproximadamente entre 2 y 14 afios. Se realizan

andlisis de sensibilidad del valor razonable de los instrumentos
financieros en relacion con las fluctuaciones del tipo de inferés.

Dadas las politicas adoptadas por el Grupo EDPR, sus flujos de
caja son independientes en gran medida de la fluctuacién en los
mercados de tipos de interés.

Riesgo derivado de los tipos de cambio

EDPR opera en un contexto internacional y esta expuesta al riesgo
cambiario que resulta de las inversiones en sus filiales extranjeras.
En la actualidad, la principal exposicion a las divisas es el riesgo
derivado de la fluctuacién del tipo de cambio délar estadounidense-
euro que resulta, en su mayor parte, de la participacion en EDPR NA.
Con la creciente capacidad en otras regiones cuya divisa es distinta
del euro, EDPR también quedard expuesta a otras divisas nacionales
(Polonia, Rumania y Brasil).

Sestion del riesgo derivado de los tipos de cambio

La politica general de EDPR es la cobertura natural, con el objeto de
conseguir la paridad de flujos de caja, y minimizar de este modo

el impacto de las variaciones en los tipos de cambio a la vez que
se preserva el valor. La esencia de este enfoque consiste en crear
salidas de capital en divisas extranjeras para hacerlas coincidir con
las entradas de capital equivalentes en divisas extranjeras.

Riesgo crediticio relacionado con contrapartes
El riesgo de contraparte es el riesgo de impago de la ofra parte en

un contrato, bien debido a problemas provisionales de liquidez o por
problemas generalizados mas a largo plazo.



Gestion del riesgo crediticio relacionado con
contrapartes

La politica del grupo EDPR en cuanto al riesgo crediticio relacionado
con contrapartes en las operaciones financieras se gestiona
mediante el andlisis de la capacidad técnica, la competitividad,

la calificacién crediticia y la exposicion a cada contraparte. Las
contrapartes en derivados y operaciones financieras estan
restringidas a entidades crediticias de alta calidad, por lo que

no puede considerarse que exista ningdn riesgo significativo de
incumplimiento por su parte y no se exige ninguna garanfia para
estas operaciones.

Riesgo de liquidez
El riesgo relacionado con la liquidez es el riesgo de que EDPR no sea
capaz de cumplir con sus obligaciones financieras a medida que
estas venzan.

Gestion del riesgo de liquidez

La estrategia de EDPR para gestionar la liquidez es garantizar, en

la medida de lo posible, que siempre tendrd una liquidez suficiente
como para cubrir sus pasivos cuando venzan, tanto en condiciones
normales como bajo presion, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgarse a perjudicar la reputacion de EDPR.

327 Contratos de aerogeneradores
Riesgo de suministro de aerogeneradores

Los aerogeneradores son un elemento clave en el desarrollo de
proyectos de EDPR relacionados con la energia edlica, ya que

un déficit de los mismos o un aumento sGbito de sus precios
pueden poner en peligro el desarrollo de un nuevo proyecto y su
rentabilidad. Los aerogeneradores representan la mayor parte de la
inversion en un parque edlico (entre un 70y un 80%).

Gestion del riesgo relacionado con el suministro de
aerogeneradores

EDPR se enfrenta a un riesgo limitado en relacion con la
disponibilidad y el aumento de los precios de los aerogeneradores
gracias a sus contratos marco con los principales proveedores
internacionales de turbinas edlicas. La empresa recurre a un gran
abanico de proveedores de turbinas para reducir su dependencia,
siendo una de las empresas generadoras con una cartera mds
diversificada y equilibrada a nivel internacional.

3.2.8. Promocion de proyectos
Riesgo de permisos

Los parques edlicos estdn sujetos a estrictas normativas
internacionales, nacionales, estatales, regionales y locales relativas
al desarrollo, la construccion, las licencias, la conexion a las redes
eléctricas y la explotacion de centrales eléctricas. Entre ofras cosas,
estas leyes regulan: las adquisiciones, los arrendamientos y el uso
de terrenos; los permisos de edificacion, transporte y distribucion;
los permisos medioambientales y urbanisticos; y la normativa sobre
tfransmisién de energia y sobrecarga de la red de distribucion.

Gestion de los riesgos relacionados con permisos

EDPR mitiga este riesgo al realizar su actividad de promocion en
11 paises diferentes (Espafia, Portugal, Francia, Bélgica, Polonia,
Rumania, Reino Unido, Italia, Estados Unidos, Canada y Brasil) con
una cartera de proyectos en diferentes fases de madurez. EDPR
cuenta con un gran conjunto de proyectos en las regiones mas

atractivas, lo que le proporciona un “colchdn” para superar posibles

retrasos en el desarrollo de nuevos proyectos y garantizar la
consecucion de los objetivos de crecimiento.

3.29. Operaciones

Riesgo relacionado con el rendimiento de los
aerogeneradores

La produccion de los parques edlicos depende de la disponibilidad
y el rendimiento operativo del equipo necesario para su explotacion,
principalmente de los componentes de los aerogeneradores

y de los transformadores. Por lo tanto, el riesgo relativo a los
aerogeneradores es que su rendimiento no sea 6ptimo y, por ello, la
produccion de energia no alcance las previsiones.

Ges
Ges

tion del riesgo relacionado con el rendimiento
de los aerogeneradores

EDPR mitiga este riesgo recurriendo a un amplio abanico de
proveedores de aerogeneradores — lo que reduce al minimo

el riesgo tecnoldgico -, firmando contratos de mantenimiento
completo a medio plazo con los proveedores de aerogeneradores

y realizando un mantenimiento programado y preventivo adecuado.

Ma@s recientemente, y siguiendo la tendencia general del sector
eoblico, EDPR estd externalizando algunas tareas de explotacion
y mantenimiento puramente técnicas en sus parques eélicos.

3.3. Auditor externo

Corresponde a la Comision de Auditoria y Control la competencia
de proponer al Consejo de Administracion para su sometimiento a
la Junta General el nombramiento de Auditores de Cuentas de la
Sociedad, asi como las condiciones de su contratacion, el dmbito de
su trabajo y la revocacion y renovacion de sus contratos.

Durante 2011y con el objetivo de proteger la independencia del
auditor externo, se ejercieron las siguientes competencias de la
Comision de Auditoria y Control:

Supervision directa y exclusiva de la Comision de Auditoria
y Control;

Evaluacion de las aptitudes, independencia y desempenio del
auditor externo y el informe anual de dicho auditor en relacién
con la informacion de todas las relaciones existentes entre la
Sociedad y los auditores o terceras personas relacionados con
ellos, incluyendo todos los servicios prestados y los servicios que
se estan prestando. Con el objeto de evaluar su independencia,
la Comision de Auditoria y Control obtuvo informacion del auditor
externo acerca de su independencia conforme al Decreto ley

de Portufal n® 224/2008, del 20 de noviembre, que modifica los
Estatutos de la Asociacion de Auditores Externos;

Revision del informe de transparencia firmado por el auditor
externo y publicado en su pdgina web. Este informe trata una
serie de temas regulados en el Arficulo 62°-A del Decreto Ley de
Portugal n° 224/2008, principalmente vinculados al sistema de
control interno y al proceso del control de calidad llevado a cabo
por las entidades competentes;

El andlisis junto con el auditor externo del alcance, la planificacién
y los recursos que se utilizaran en los servicios prestados.

El auditor externo de EDPR es, desde 2007, KPMG Auditores S.L., y por lo

tanto todavia no es necesario cambiar al auditor de conformidad con la
recomendacion I1.1.3 del Codigo de Gobierno Corporativo de Portugal.
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En 2011, con arreglo a las competencias de la Comision de Auditoria
y Control y a las recomendaciones I1.4.4 y 11.4.5, dicha comision fue
el primer destinatario y el 6rgano social responsable de estar en
contacto permanente con el auditor externo para tratar cuestiones
que pudieran suponer un riesgo para su independencia, asi como
cualquier otra cuestion relacionada con la auditoria de cuentas.
Asimismo, la Comisién recibe y guarda informacién sobre cualquier
ofra cuestion estipulada en la legislacion sobre auditorias y en las
normas de auditoria vigentes.

La Comision de Auditoria y Control evalud el desempefio del auditor
externo en la prestacion de los servicios contratados por la sociedad
y elabor6 una evaluacion positiva de su calidad, considerando que
cumple las normas aplicables y que, por lo tanto, es recomendable
mantener el mismo auditor.

El trabajo del auditor externo, incluyendo los informes y auditorias
de sus cuentas, fue supervisado y evaluado conforme a las normas
y directrices aplicables, en particular, las normas internacionales
de auditoria. El auditor externo, en coordinacion con la Comision de
Auditoria y Control, comprueba la implantacion de las politicas de
retribucion y la eficacia y el funcionamiento de los mecanismos de
control interno. El auditor externo debe notificar a la Comision de
Auditoria y Control cualquier irregularidad.

3.4. Politica de comunicacion de
irregularidades

EDPR siempre ha realizado su actividad implantando
sistematicamente medidas para garantizar el buen gobierno de
sus empresas, incluida la prevencion de practicas irregulares,
especialmente en las dreas de contabilidad y finanzas.

EDPR pone a disposicion de los trabajadores del Grupo un canal
que les permite informar directamente y de forma confidencial

a la Comision de Auditoria y Control de cualquier prdctica
supuestamente ilicita o cualquier presunta irregularidad financiera
o confable en su compafiia, de acuerdo con las disposiciones de la
normativa n°1/2010 de la CMVM.

Con este canal para la informacién sobre practicas contables y
financieras irregulares, EDPR pretende:

Garantizar las condiciones que permitan a los trabajadores
informar libremente a la Comisién de Auditoria y Control de
cualquier preocupacion que pudieran tener en estas areas;

Facilitar la deteccion precoz de situaciones irregulares que, si
se llevaran a la practica, podrian causar graves dafios al Grupo
EDPR, sus trabajadores, sus clientes o sus accionistas.

El contacto con la Comisién de Auditoria y Control de la Sociedad
solo es posible a través de correo electronico y postal, y el acceso a
la informacion recibida estd restringido.

Cualquier queja o denuncia dirigida a la Comisién de Auditoria

y Control serd tratada de manera estrictamente confidencial,
manteniéndose anénima la identidad del informante siempre que
esa condicion no impida la investigacion de la reclamacion. La
sociedad ofrece al informante plenas garanfias de que no ejercerd
ninguna accion de represalia o disciplinaria contra él o ella a resultas
de ejercer su derecho de denunciar situaciones irregulares, de
facilitar informacion o de colaborar con una investigacion.

El Secretario de la Comision de Auditoria recibe todas las

comunicaciones y presenta un informe trimestral a los miembros de
la Comision.
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En 2011 no hubo ninguna comunicacion relativa a irregularidades
en EDPR.

3.5. Etica

EDPR se ha regido siempre por un fuerte sentido de la ética, cuyos
principios se reflejan en las actividades diarias de sus empleados,
que son conformes a las prdcticas éticas que generalmente se
consideran consensuadas, pero que para su adecuada divulgacion,
transparencia e imparcialidad, la empresa ha decidido difundir en
detalle.

Con fal fin, EDPR desarrollé y aprobo un Codigo de Etica Internacional
que deben adoptar todos los empleados de la sociedad, sin
perjuicio de otras disposiciones legales o normativas. Los
empleados de EDPR deben cumplir el Codigo de Etica y las politicas
corporativas aprobadas que proporcionan dichas prdcticas, ademas
de seguir los siguientes principios generales:

Transparencia, honradez e integridad;

Ambiente laboral saludable;

Desarrollo del capital humano;

Derechos humanos;

No discriminacion e igualdad de oportunidades;

Integridad;

Medioambiente y sostenibilidad;

Medidas disciplinarias.
El Codigo de Efica se ha facilitado a todos los empleados.

En 2011, el Consejo de Administracion aprobd la creacion de una
Comision de Etica.

La Comisién de Etica es una comisién permanente cuyo obietivo es
garantizar el cumplimiento del Codigo de Etica dentro de la empresa,
procesando toda la informacion recibida en este sentido y aplicando,
si procediera, medidas correctivas.

Las principales funciones de la Comisién de Etica son la recepcion,
registro, tratamiento y nofificacién al Consejo de Administracion
sobre los partes e informaciones recibidas de los trabajadores
relativas a violaciones del Cédigo en asuntos de legislacién o éfica,
conducta en el entorno laboral, derechos humanos, igualdad de
oportunidades, integridad, relaciones con clientes o proveedores,
el medio ambiente o la sostenibilidad. Estas funciones abarcan lo
siguiente:

Proponer instrumentos, politicas, objetivos y propésitos de ética
corporativa;

Supervisar la aplicacién del Codigo de Etica, estableciendo
directrices para su regulacion y supervisando la correcta
aplicacién por parte de la Sociedad y sus filiales;

Andalizar las infracciones del Codigo de Etica, decidiendo sobre su
relevancia y admisibilidad;

Decidir si se necesita hacer una investigacion mas exhaustiva
para determinar las implicaciones y las personas involucradas. La
Comision de Etica podria, en este sentido, servirse de los auditores
internos o contratar auditores externos o cualquier otro recurso
que facilitara la investigacion;



e Cualesquiera otras funciones que le atribuyan los Estatutos
Sociales o el propio Consejo de Administracion.

La Comision de Etica se constituy6 el 15 de septiembre de 2011.
Los miembros de la Comisién de Etica son los presidentes de las
diferentes Comisiones del Consejo de Administracion:

Comisién de Etica

Presidente Jodo Manuel de Mello Franco
Anténio Nogueira Leite
Jorge Santos

Secretario Emilio Garcia-Conde Noriega

En esa reunion también se nombré Interlocutor de Etica a Carlos
Alberto Silva Almeida Loureiro. De acuerdo con las reglas del Codigo
de FEtica, el Inferlocutor de Etica es responsable de:

e Larecepcion de los informes y la preparacion y documentacion de
los casos, asi como su presentacion a la Comision de Etica;

e La supervision de cada caso de violacién que hubiera gestionado
hasta su conclusion y actuar como enlace con el denunciante
siempre que sea necesario;

e La elaboracion de informes trimestrales sobre la evolucion de la
organizacion en términos de Cumplimiento con el Codigo de Etica.

Asimismo, se ha facilitado un canal del Cadigo de Etica para notificar
cualquier incumplimiento de los arficulos de Cadigo. En 2011, el
Interlocutor de Efica no recibié ninguna comunicacion relativa a
irregularidades en EDPR.

4. Estructura accionarial y
ejercicio de derechos por
parte de los accionistas

4. Estructura del capital

El capital social de EDPR asciende a 4.361.540.810 EUR y estd
representado por 872.308.162 acciones con un valor nominal de

5 EUR cada una. Todas las acciones pertenecen a la misma clase y
serie y estan integramente emitidas y desembolsas. No hay titulares
de derechos especiales y conforme al Articulo 8 de los Estatutos de
la sociedad, no existen restricciones a la transferencia de acciones
de EDPR.

Al leal saber y entender del Consejo de Administracion de EDPR,
actualmente no existe ningdn contrato de accionistas en relacion
con la Sociedad.

4.2, Estructura accionarial

La estructura accionarial de EDPR ha permanecido inalterada desde
la IPO, en 2008. El Grupo EDP posee el 77,5% del capital, mientras
que el 22,5% restante corresponde a inversores institucionales

y privados. Las acciones cotizan en el NYSE Euronext Lisbon

stock market.

ESTRUCTURA ACCIONARIAL DE EDPR

22,5%

77.5%

I Grupo EDP Il Free Float

Descripcion del free float

A 31de diciembre de 2011, el free float de EDPR comprende alrededor
de 110.000 inversores instituciones y particulares distribuidos en mds
de 35 paises, con una especial concentracién en Portugal, Estados
Unidos y Reino Unido. En el resto de Europa los paises con mayor
representfacion son Suiza, Francia y Noruega.

Los inversores institucionales representan el 80% del free float de

EDPR (79% en 2010) mientras que los inversores particulares, en su
mayoria portugueses, ostentan el 20% restante.
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4.3. Participaciones significativas

p % de
L Ndmero de % del

(S acciones capital d%l’s?/";i);
EDP - ENERGIAS
DE PORTUGAL
o =Ee DD RIl, 541027156 62,0% 62,0%
S.A. - Sucursal en Espafia
Hidroeléctrica del Cantdbrico, 135.256.700 15,5% 15,5%

Total 676.283.856 77,5% 77,5%

4.4. Derecho de asistencia

Todos los accionistas, con independencia del nGmero de acciones
que posean, pueden asistir a la Junta General y tomar parte en sus
deliberaciones con derecho de voz y voto.

Para el ejercicio del derecho de asistencia, la Sociedad informa en
su Convocatoria y en la guia para accionistas de la Junta General
de que los accionistas deben tener las acciones inscritas a su
nombre en el Registro de Anotaciones en Cuenta con al menos
cinco (5) dias laborables de antelacién a aquel en que haya de
celebrarse la Junta General.

Asimismo, si bien no hay una disposicion expresa en los Estatutos
Sociales, en caso de suspension de una Junta General, EDPR
fiene intencion de adoptar la Recomendacion 1.2.2 del Codigo de
Gobierno Corporativo de Portugal, no exigiendo el bloqueo de las
acciones con una anticipacion de mds de cinco (5) dias.
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Todo accionista que tenga derecho de asistencia puede hacerse
representar en la Junta General por medio de ofra persona aunque
esta no sea accionista. La representacion es siempre revocable. El
Consejo de Administracion podrd exigir que las representaciones
de los accionistas estén en poder de la Sociedad con una antelacion
de hasta dos (2) dias y que se indique en ellas el nombre del
representante.

La representacién se conferird con cardcter especial para cada Junta
General, por escrito o por medios de comunicacion a distancia,
como la correspondencia postal.

4.5. Voto vy ejercicio de derecho al
voto

Cada accién da derecho a un voto.

No tienen derecho a voto las acciones que se emitan sin ese derecho,
salvo en los casos en que se establece en la legislacion vigente.

No existe un sistema de participacion de los trabajadores en el capital
de EDPR, por lo que no estdn previstos mecanismos de control para el
ejercicio del voto por parte de estos o sus representantes.

4.6. Voto por correspondepciq vy
por mgd!os de comunicacion
electrdénica

Los accionistas pueden votar sobre los diferentes puntos incluidos
en el orden del diq, relativos a cualquier asunto que sea de su
competencia, por correspondencia o por medios de comunicacion
electrénica. Es imprescindible para su validez que el voto sea
recibido por la Sociedad antes de medianoche del dia anterior

al previsto para la celebracion de la Junta General en primera
convocatoria.

El voto por correo se emitird remitiendo, al lugar indicado en la
Convocatoria de la Junta, un escrito en el que conste el sentido del
mismo, acompafnado de la documentacion indicada en la Guia del
Accionista.

Para ejercer el voto por via electronica, el accionista debe
manifestar dicha intencién al Presidente de la Junta General con
la antelacién necesaria para permitir su ejercicio dentro del plazo
establecido y en la forma que se indique en la Convocatoria de

la Junta. A continuacion, recibird una comunicacién que contiene
una confrasefia para el ejercicio del derecho a voto por medios de
comunicacion electronica, dentro del plazo y en la forma que se
establezca en la Convocatoria de la Junta General.

El voto a distancia quedara sin efecto por revocacion posterior y
expresa por el mismo medio empleado para la emision del voto, y
dentro del plazo establecido para ésta, o por la asistencia personal
a la Junta General del accionista que lo hubiera emitido o de su
representante.

El Consejo de Administracion ha aprobado la elaboracion de una
Guia para el Accionista con vistas a su utilizacion en las Juntas
Generales donde se detallan, entre otras cuestiones, los modelos
para el ejercicio del voto por correo y por medios de comunicacion
electronica. Se encuentra a disposicion de los accionistas en la
pdagina web www.edprenovaveis.com.



4.7. Quérum de constitucion vy
adopcién de acuerdos de la
junta general

Las Juntas Generales, tanto ordinarias como extraordinarias,
quedardn validamente constituidas en primera convocatoria cuando
los accionistas presentes o representados posean, al menos, el
veinticinco por ciento (25%) del capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria, la Junta General estara validamente
constituida independientemente de la cantidad de capital
representado por los presentes cumpliendo asi con el minimo
establecido por la Ley de Sociedades de Capital espafiola.

No obstante, para aprobar validamente la emision de bonos, la
ampliacion o reduccion del capital, la transformacién, fusién o
escision de la compadia, y, en general, cualquier modificacion

de los Estatutos Sociales, en la Junta Ordinaria o Extraordinaria

de Accionistas tiene que darse: en primera convocatoria, que

los accionistas, tanto presentes como representados por poder,
supongan al menos el cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito
con derecho a voto y, en segunda convocatoria, que los accionistas,
presentes o representados por poder, supongan al menos el
veinticinco por ciento (25%) del capital suscrito con derecho a voto.
En el caso de que los accionistas asistentes representen menos del
cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito con derecho a voto,

la resoluciones descritas solo seran validamente adoptadas con el
voto a favor de dos tercios (2/3) del capital presente o representado
en la Junta General.

4.8. Actas e informacién sobre los
acuerdos adoptados

Dado que EDPR es una sociedad cotizada en el mercado Eurolist de
NYSE Euronext Lisbon, los accionistas tienen acceso a la informacion
de gobierno corporativo a través de la web www.edprenovaveis.com.
Los extractos de las actas de la Junta General, asi como la
convocatoria, el orden del diq, las propuestas de acuerdo
presentadas a la Junta General y las formas de participacion, se
pondrdn a disposicion de los accionistas en el plazo de cinco (5) dias
desde su celebracion.

Dado el cardacter personal de los datos, no se incluyen listas de
asistencia a las Juntas Generales aunque, de acuerdo con la circular
n.° 156/EMIT/DMEI/2009/515 de la CMVM, cuando se celebren Juntas
Generales, EDPR prevé sustituirlas por informacién estadistica

que indique el nUmero de accionistas presentes y distinga entre el
nOmero de personas presentes y el de los votos por correo.

En este sentido, EDPR pone a disposicién de los accionistas en su
pdgina web un extracto de las actas de las Juntas Generales con
toda la informacion relevante relacionada con la constitucion de

la Junta General y con los acuerdos adoptados en su transcurso,
incluyendo las propuestas presentadas y las posibles explicaciones
relativas a las votaciones.

En dicha pagina web se ofrece a los accionistas de EDPR informacién
relativa a: 1) los requisitos de participacion en la Junta General;

I} votos por correspondencia y por medios de comunicacién
electronica; Ill) informacion disponible en la sede social.

4.9. Medidas relativas al control y
a los cambios de control en la
sociedad

La Sociedad no ha tomado medidas defensivas que pudieran
afectar de forma grave al patrimonio de la Sociedad en ninguno de
los casos de cambio de control en el accionariado o en el Consejo
de Administracion.

Los Estatutos no contienen limitaciones a la transmisibilidad de las
acciones o del derecho de voto en ningdn tipo de decisiones, ni
limitaciones para formar parte de los érganos de gobierno de EDPR.
Tampoco existen acuerdos que entren en vigor como consecuencia
de una oferta pdblica de adquisicion.

El hecho de que la Compafia no haya adoptado medida alguna con
el objetivo de evitar el éxito de las ofertas pUblicas de adquisicion
hace que concuerde con la Recomendacion 1.6.1 del Codigo de
Gobierno Corporativo de Portugal.

Por ofra parte, EDPR no ha firmado ningdn contrato (actual o
futuro) sujeto a la condicién de que se produzca un cambio de
control en la Compania, salvo aquellos que estan de acuerdo con
las prdcticas habituales en materia de financiacion de algunos
proyectos de parques edlicos especificos por algunas de las
sociedades de su Grupo.

Por 0ltimo, no hay acuerdo alguno entre la Compaiia y los
miembros de su Consejo de Administracion o directivos que
establezca compensacion en el caso de dimisién o cese de
consejeros o, en el caso de dimision, despido sin causa justificada
o cese de la relacion laboral después de un cambio de control de
la Compafia.
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5. Remuneracion

5.1. Remuneracion de los miembros
del consejo de administracion
vy de la comision de auditoria
vy control

De acuerdo con lo previsto en el Articulo 26 de los Estatutos Sociales,
la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion
consistird en una cantidad fija que serd determinada por la Junta
General para el conjunto del Consejo, ademas de dietas por
asistencia a las reuniones del Consejo.

Ademas, el citado articulo estatutario establece la posibilidad de
que los Consejeros puedan ser remunerados con acciones de la
Sociedad, opciones sobre acciones u otros valores que otorguen el
derecho a la obtencion de acciones, o mediante sistemas retributivos
referenciados al valor de las acciones. En todo caso, el sistema
elegido debe ser aprobado por la Junta General y cumplir con las
disposiciones legales vigentes.

La remuneracion méxima para cada ejercicio fiscal aprobada por la
Junta General de Accionistas para todos los miembros del Consejo
de Administracion es de 2.500.000 EUR.

De acuerdo con el Arficulo 26.4 de los Estatutos Sociales de la
compania, los derechos y deberes de cualquier tipo que se
deriven de la condicion de miembro del Consejo de Administracion
deben ser compatibles con otfros derechos u obligaciones, fijos o
variables, que pudieran corresponder a los miembros del Consejo
como consecuencia de otro empleo o compromiso laboral, si
existierq, llevado a cabo en la compania. La remuneracion variable
resultante de dichos contratos o de otra relacién, incluido el hecho
de ser miembro del Consejo de Administracion, se limitard a una
cantidad maxima anual que se establecera en la Junta General de
Accionistas.

La remuneracion maxima aprobada por la Junta General de
Accionistas en 2011 para esta remuneracion variable y para todos los
miembros del Consejo de Administracién es de 600.000 EUR .

La Comision de Nombramientos y Retfribuciones es el 6rgano
encargado de proponer al Consejo de Administracion, aunque

de forma no vinculante, el sistema, distribucion y cuantia de las
retribuciones de los Consejeros, teniendo como base el montante
global de la remuneracion autorizada por la Junta General.
Asimismo, puede proponer al Consejo las condiciones de los
contratos con los Consejeros. Por tanto, la distribucion y cantidad
exacta correspondiente a cada Consejero, la periodicidad y demas
detalles de la percepcion, seran determinadas por el propio Consejo
a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

5.2. Componentes basados en
los resultados, componente
variable y cuantia fija

La remuneracion de la Comision Ejecutiva y del Equipo Directivo esta

formada por tres blogues: remuneracion fija, bonus anual y bonus
plurianual.

El bonus anual se fija en un maximo del 68% del salario anual y se
calcula en funcién de los siguientes indicadores en cada afio de su
mandato:

e La evolucion relativa de la Rentabilidad Total para el Accionista de

EDPR frente al indice de referencia (PSI-20 y el sector);
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e Crecimiento de EDP Renovaveis (MW y pipeline);

o El perfil riesgo-resultado de EDP Renovaveis (ROIC Cash,
exposicion al mercado, EBITDA y resultado neto);

o Eficiencia (disponibilidad técnica, gastos de explotacion/MW,
inversion en inmovilizado/MW).

El bonus plurianual se fija en un méximo del 102% del salario anual
y se calcula con los mismos pardmetros que el bonus anual, pero
basdndose en cdlculos plurianuales; se pagard al final del periodo

y en él se incluyen una serie de perspectivas medioambientales o
sociales como: (I} la evolucion del indice de Sostenibilidad aplicado a
EDPR (Método DJSI), (Il) el resultado de la encuesta de satisfaccion de
los trabajadores, (lll) la valoracion de la Comision de Nombramientos
y Refribuciones.

De conformidad con la politica de remuneracién aprobada en la
Junta General de Accionistas, se aplicard la remuneracion variable
maxima (fanto anual como plurianual) si se alcanzan todos los
indicadores clave de rendimiento mencionados anteriormente y la
valoracién del desempefio es igual o superior al 110%.

EDPR pag6 directamente la remuneracion del Consejero Delegado y
los miembros de la Comision Ejecutiva que también formaban parte
del Management Team, pero no se realizaron pagos directos a los
demds miembros de la Comision Ejecutiva.

Aunque se estipula la concesion de remuneracion a todos los
miembros del Consejo de Administracién, los miembros que forman
la Comision Ejecutiva, con excepcion del Consejero Delegado y
aquellos miembros que pudieran formar parte del Management
Team (que dedica la gran mayoria de su trabajo a la actividad de
EDPR), no son remunerados por EDPR.

Esta prdctica de gobierno corporativo en materia retributiva estd en
consonancia con el modelo adoptado en el Grupo EDP, en el que
los miembros de la Comision Ejecutiva de EDP no reciben ninguna
remuneracion directamente de las sociedades del Grupo en cuyos
6rganos de administracion participan, sino a través de EDP.

No obstante, de conformidad con la mencionada prdctica de
gobierno corporativo, EDPR celebrd con EDP un contrato de
prestacion de servicios de direccion ejecutiva en el cual la Sociedad
soporta un coste por la prestacion de los mencionados servicios
correspondiente al valor de la remuneracion definida para los
miembros ejecutivos del Consejo de Administracion.

Por ofro lado, los Consejeros no ejecutivos Gnicamente reciben una
remuneracion fija, cuyo cdlculo se realiza en funcién exclusivamente
del desempefio de la funcién de Consejero o el desempeno de esta
responsabilidad junto con la participacion en las Comisiones de
Nombramientos y Retribuciones, de Operaciones Vinculadas y de
Auditoria y Control.

EDPR no ha incorporado ningn plan de atribucién de acciones ni
sistemas de opciones de sobre acciones como componentes de
la remuneracion de sus Consejeros. Ninguno de los miembros del
Consejo de Administracion ha formalizado ningdn contrato con la
empresa o con ferceros que tuviera el efecto de reducir el riesgo
inherente en la variabilidad de la remuneracion establecida por
la Sociedad.

En EDPR no se realizan pagos por el cese o la finalizacion de las
funciones de los miembros del Consejo de Administracion.



5.3. Remuneracion anual del consejo
de administracion, incluida la
comision de auditoria y control

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracién para
el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011 ha sido la siguiente:

) Variable
Remuneracién (€) Fijo Total
Anual Plurianual

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Antbnio Mexia * - = = -

Ana Maria Fernandes (CEO) 384.000 167.362 - 551.362
Jodo Manso Neto *

Nuno Alves * - = -
Antbnio Martins da Costa * - - - -
Rui Teixeira = = = =
Jodo Paulo Costeira - - - -
Luis Addo da Fonseca - - - -
Gabriel Alonso - - - -
CONSEJEROS NO

EJECUTIVOS

Antdnio Nogueira Leite 35.000 - - 35.000
Daniel M. Kammen 22.500 - - 22.500
Zr;]fgi;c:jiosé Queiroz de Barros 55.000 _ _ 55.000
Gilles August 45.000 - 45.000
Jodo Lopes Raimundo 58.333 - - 58.333
Jodo Manuel de Mello Franco 80.000 = = 80.000
Jorge Santos 60.000 - - 60.000
José Arabjo e Silva 26.250 - - 26.250
José Silva Lopes 30.000 - - 30.000
Manuel Menéndez Menéndez 45.000 - - 45.000
Rafael Caldeira Valverde 55.000 - - 55.000
Total 896.083  167.362 1.063.445

* Con excepcion del Consejero Delegado y los miembros de la Comision Ejecutiva que
también son miembros del Equipo Directivo, los miembros de la Comision Ejecutiva no han
recibido ninguna remuneracion de EDPR. No obstante, EDPR ha formalizado un Contrato
de Servicios de Direccion Ejecutiva con EDP, segin del cual EDPR debe abonar a EDP

una cantidad de 380.400 EUR, correspondientes a la remuneracion fija, por los servicios
prestados por EDP en 2011

En 2011, Don Antonio Martins da Costa, Don José Silva Lopes y Don
Daniel Kammen terminaron sus mandatos como miembros del
Consejo. La remuneracién antes indicada corresponde solo a los
meses en los que estos Consejeros desempefiaron sus cargos.

El plan de pensiones para los miembros de la Comisién Ejecutiva
— excepto para los miembros del Management Team — hace las
veces de complemento de jubilacién y representa el 5% de su
salario anual.

Los Consejeros no Ejecutivos pueden elegir entre una remuneracion
fija o unas determinadas dietas de asistencia por reunién con un
valor equivalente a la remuneracion fija propuesta para un miembro
del Consejo, teniendo en cuenta las funciones que desempena
como miembros de una o mas comisiones.

En 2011, la remuneracion de los miembros del Management Team
en su condicion de trabajadores de EDPR — excepto la Consejera
Delegada - fue la siguiente:

. Variable
Remuneracién (€) Fijo Total
Anual  Plurianual

Rui Teixeira 242.575 75.000 138.279 455.854
Jodo Paulo Costeira 250.000 75.000 154.320 479.320
Luis Addo da Fonseca 242.575 75.000 138.279 455.854
Gabriel Alonso 250.000 75.000 141.357 466.357
Total 985.151 300.000 572.235 1.857.386

* Corresponde al bonus anual del 2010 y al bonus plurianual del 2009-2010 devengados
antes de su incorporacion al Consejo de Administracion

El plan de pensiones para los miembros de la Comision Ejecutiva
que también forman parte del Equipo Directivo hace las veces de
complemento de jubilacién con un rango que va del tres al seis por
cienfo de su salario anual.

Los Consejeros no reciben ningdn beneficio relevante en especie
como remuneracion.

5.4. Declaracion sobre la politica
de remuneraciones

La definicion de la propuesta de la politica de remuneracion de

los miembros del Consejo es responsabilidad de la Comision
Nombramientos y Retribuciones y se somete para su aprobacion a la
Junta General de Accionistas.

Esta Comision determind la remuneracion a conceder a los
Consejeros y miembros del Management Team, con el objetivo

de que reflejara el desempefio de cada miembro para cada

afo de duracion de su mandato (remuneracion anual variable),

asi como su desempeno durante el periodo completo de su
mandato, estableciendo un componente variable coherente con

el impulso brindado a los resultados de la compafia a largo plazo
(remuneracion multianual variable para un periodo de tres afos),
garantizando con ello que la labor de los 6rganos de gobierno estd
en sintonia con los intereses de los accionistas.

La politica de remuneracién propuesta por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones para el periodo 2011-2013 define
una estructura con una remuneracion fija para todos los miembros
del Consejo de Administracion y una remuneracion variable, con un
componente anual y plurianual para los miembros de la Comisién
Ejecutiva y el Management Team.

Para el periodo 2011-2013, se decidio conservar la estructura de
remuneracion respecto a sus componentes, mantener el valor
nominal de los componentes fijos anuales en las cuantias vigentes
en el periodo 2009-2010, revisar los indicadores clave de rendimiento
para los componentes anuales y plurianuales y unificar para la
Comision Ejecutiva y el Management Team la implantacion de la
Matriz de Correlacion de Consecucion de Objetivos para determinar
la remuneracion variable.
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5.5. Valoraciéon de la politica de
remuneracion de la compania y
evaluacion del desemperio de
sus 6rganos de gobierno por
parte de la junta general

La Junta General es responsable de la aprobacion de la
declaracién sobre la politica de remuneraciones para los 6rganos
de gobierno de la Compafiia que se somete a su consideracion
por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones a través del
Consejo de Administracion.

Uno de los deberes de la Junta General es la evaluacion de dicha
declaracién.

De conformidad con el Articulo 164 de la Ley de Sociedades de
Capital espafiola, la Junta General debe evaluar el desempefio de
los 6rganos directivos y tomar anualmente una decision sobre si
sigue confiando en sus miembros.

5.6. Asistencia a la junta general
ordinaria de accionistas de un
representante de la comision de
nombramientos vy retribuciones

Al menos uno de los miembros de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones estard presente o representado en la Junta General de
Accionistas de EDPR.

Remuneracién (€) Portugal
Auditoria y revision legal de cuentas y estados financieros 166.000
Otros Servicios de Garantia y Fiabilidad (¥) 180.000
Subtotal de los servicios relativos a la auditoria 346.000
Servicios de consultoria fiscal -
Otros servicios no relativos a la revision legal de cuentas 9.500
Subtotal de los servicios no relativos a la auditoria 9.500
Total 355.500

5.7. Propuesta relativa a la
aprobacion de planes de
retribucidn en acciones y/o
opciones sobre acciones o
basados en la variacién del
precio de las acciones

La Sociedad no tiene aprobado ningdn plan de retribucién en
acciones, ni en opciones sobre acciones, ni que tome como base la
variacion del precio de las acciones.

5.8. Remuneracion del presidente
de la junta general de
accionistas

En 2011, la remuneracion del Presidente de la Junta General de EDPR
fue de 15.000 EUR.

5.9. Remuneracidn del auditor

Para el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, los honorarios
abonados a KPMG Auditores, S.L. por los servicios prestados de
auditoria y revision legal de cuentas y estados financieros, otros
servicios de garantia y fiabilidad, servicios de consultoria fiscal

y ofros servicios no relativos a la revision legal de cuentas son

los siguientes:

Espafa Brasil EE.UU Otros Total %
638.829 83.102 688.241 307.749 1.883.921 85,2%
60.895 31173 12.750 284.818 12,9%
699.724 83.102 719.414 320.499 2.168.739 98,1%
- 24.067 9.000 33.067 1.5%

- 9.500 0,4%

= 24.067 9.000 42.567 1.9%
699.724 | 83.102 743.481 329.499 2.211.306 100%

(*) Los honorarios en Portugal relativos a la Revision de SCIRF incluyen las filiales espafiolas (80.000 EUR) y de EDPR NA (100.000 EUR), ya que sus facturas se emitieron en este pais.
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EDPR cuenta con una politica de aprobacién previa por parte de
la Comision de Auditoria y Control para la seleccion del Auditor
Externoy de cualquier entidad relacionada para la prestacion
de los servicios no relativos a la auditoria, de acuerdo con la
Recomendacion 111.1.5 del Cédigo de Gobierno Corporativo de
Portugal. Esta politica se cumplié estrictamente durante 2011.



6. Mercados de capitales

GA. Evolu’c.ién de las acciones
v politica de dividendos

Descripcion de la accion

Las acciones representativas del 100% del capital social de EDPR se
admitieron a cotizacién en la bolsa oficial NYSE Euronext Lisbon el 4 de
junio de 2008. Desde entonces, el porcentaje de acciones negociables
(free float) ha permanecido fijo en el 22,5%.

EDP Renovdveis, S.A.

Capital social EUR 4.361.540.810
Valor nominal de las acciones EUR 5,00
NOmero de acciones 872.308.162
Fecha de la OPV 4 de junio de 2008

NYSE Euronext Lisbon

ISIN ES0127797019
Reuters RIC EDPR.LS
Bloomberg Ticker EDPR PL

Evolucion de la acciéon

El valor de mercado de las acciones de EDPR a 31 de diciembre

de 2011 era de 4.120 millones de EUR, equivalente a 4,73 EUR por
accién. En 2011, la cotizacion de las acciones subid un 9% y batio al
PSI-20 (el indice de referencia del mercado NYSE Euronext Lisbon), al
Euronext 100 y al Dow Jones Eurostoxx Utilities (“SX6E"), que sufrieron
una depreciacion general en 2011. El minimo anual se registro el 9 de
agosto (3,89 EUR), mientras que el maximo anual se alcanzé el 2 de
mayo (5,25 EUR 5,25).

EVOLUCION DEL PRECIO DE LA ACCION
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Mejores y peores valores del PSI-20 en 2011

Jerénimo M. +12,19% BCP -74,82%

EDPR +9,02% Sonae IndUs. -66,75%

Cimpor +4,87% BPI -61,80%

EDP -4,01% Banif -60,92%

Sonaecom -10,00% BES -53,13%

Mejores y peores valores del SXGE en 2011

Gas Natural +15,45% Veolia Env. -61,28%
Enel Green P. +2,09% Areva -47,70%
EDP -4,01% RWE -45,40%
Enagas -4,19% Suez Env. -42,39%
Red Electrica -6,07% EDF -38,75%

En 2011 se negociaron mds de 232 millones de acciones de EDPR,

lo que representa una disminucion interanual de su liquidez del
25% y corresponde a un volumen de contratacion aproximado de
1,06 mil millones de euros. De media, se negociaron 0,9 millones de
acciones al dia. El nUmero fotal de acciones negociadas representd
el 27% del total de acciones admitidas a cotizacién y el 118% de free
float de la Sociedad.

PRECIO DE LAS ACCIONES DE EDPR Y OPERACIONES

6,00 6 000 000
5,00 5 000 000
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o
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Precio de la accién (€) —— NUmero de acciones negociadas
Indicadores de mercado
201 2010 2009 2008
ACCIONES DE EDPR EN NYSE EURONEXT LISBON (€)
Cotizacion inicial 4,34 6,63 5,00 8,00
Cotizacion de cierre 4,73 4,34 6,63 5,00
Cotizacion maxima 5,25 7,01 7,75 8,00
Cotizacion minima 3,89 3,72 5,00 3,45
VARIACION EN EL PRECIO DE LAS ACCIONES E {NDICES PE REFERENCIA
EDP Renovaveis 9% -35% 33% -37%
PSI20 -28% -10% 33% -51%
Dow Jones Eurostoxx Utilities -25% -15% -1% -38%
Euronext 100 -14% 1% 25% -45%

LIQUIDEZ DE LAS ACCIONES DE EDPR EN EL MERCADO

Turnover en NYSE Euronext 1060,3 1.539,2 1.676,0 1.646,0

(millones de €)

Turnover medio diario

(millones de €) 41 6,0 6,4 10
Nﬂmgro de acciones negociadas 232,3 a2 2570 216,0
(en millones)

Media_dicric de acciones 09 12 10 15
negociadas (en millones)

Total de acciones emitidas

tE ilenes) 872,3 872,3 872,3 872,3
NOmero de acciones propias _ _ _ _
(en millones)

Free float (en millones) 196,3 196,3 196,3 196,3
Rotacion anu_ul de capital 27% 36% 299 259%
(% de las acciones totales)

Rotacién anual de capital 8% 159% 131% 110%

(% del free float)
VALOR DE MERCADO DE EDPR (MILLONES DE €)

Capitalizacion bursatil al final

del periodo 4.124 3.7837 5.7837 4,3647
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El grafico que se muestra a continuacion refleja la evolucion
de la cotizacion de EDPR durante el afio y todos los anuncios y
acontecimientos relevantes que pudieron influir sobre ellos.

PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS EN EDPR EN 2011

€
5,50
5,00
4,50
4,00
3,50
3,00 -
5 5 §E S OE S o8
5} 4 =}
8 ¢ = < g2 2 = 2
# Fecha Descripcion
EDP Renovaveis anuncia los datos
! ZEeh provisionales para 2010
2 24/Feb  EDP Renovdveis presenta los resultados de 2010
8 30/Mar  EDPR asume el control sobre Genesa
EDP Renovaveis vende su participacion
4 7/Abr " . Em -
financiera en un parque eélico en Espaiia
5 1/Abr Junta General Ordinaria de EDP Renovaveis
6 18/Abr EDP Renovaveis anuncia sus dafos
provisionales para el 1° trimestre de 2011
EDP Renovaveis presenta los resultados
Z Gy financieros del 1° trimestre de 2011
EDP Renovaveis se adjudica un nuevo contrato
8 3/Jun
alargo plazo en los EE.UU.
EDP Renovaveis firma un acuerdo para el
9 6/Jun desarrollo de una planta edlica marina con
una capacidad de 2,4 GW en el Reino Unido
10 21/Jun Junta (?eqerul Extraordinaria de EDP
Renovaveis
n 21/un EDP Renovaveis cierra la financiacion de un
proyecto de 138 MW en Rumania
El gobierno de Aragén (Esparia) adjudica
12 284U 307 MW o EDPR
13 Tl EDP Renovaveis cierra la financiacion de un
proyecto de 90 MW en Rumania
EDP Renovaveis consolida una nueva
14 13/Jul estructura de asociacion institucional y se
asegura 116 millones de USD
15 14730l EDP Renovaveis anuncia su datos
provisionales para el 1° semestre de 2011
EDP Renovaveis cierra la financiacion de un
LS 2y proyecto de 70 MW en Brasil
7 2700 EDP Rgnovoveis unugcia sus resultados
financieros para el 1° semestre de
EDP Renovaveis firma un nuevo contrato de
18 14/Sep  compraventa de energia (PPA) por 101 MW
en los EE.UU
EDP Renovaveis anuncia sus resultados
19 13/Oct o .
provisionales para los 9 primeros meses de 2011
EDP Renovaveis anuncia sus resultados
A AT definitivos para los 9 primeros meses de 2011
EDP Renovaveis se adjudica contratos de largo
21 20/Dic  plazo por un total de 120 MW en la subasta
brasilefia de energia
EDP Renovaveis cierra a través de su filial
22 21/Dic ENEOP - Eélicas de Portugal, S.A. la financiacion
de un proyecto de 376 MW en Portugal
" EDP Renovaveis: EDP y la empresa china Three
23 22/Dic 5 N P
Gorges consolidan su alianza estratégica
EDP Renovaveis establece una nueva
24 22/Dic  estructura de asociacion institucional para

99 MW en EE.UU

Cotizacion (€)
4,38

4,35
5,20

5,20
517

493

4,90

4,65

4,61

448

4,48

4,37

4,44

4,44

4,30

4,58

4,27

4,20

4,32

4,48

4,51

4,51

4,51
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6.2. Politica de dividendos

El Consejo de Administracion de EDPR debe proponer la distribucion
de los dividendos, que debe ser autorizada mediante resolucion
aprobada por la Junta General de Accionistas de EDPR. De acuerdo
con las disposiciones legales vigentes, concretamente la Ley de
Sociedades de Capital espafola, los Estatutos Sociales de EDPR
exigen que en los beneficios de un ejercicio econdmico se contemple:

La cuantia necesaria para cumplir con las reservas legales.

La cuantia acordada por la propia Junta General para ser
asignada a los dividendos de las acciones en circulacion.

La cuantia acordada por la Junta General para constituir o
incrementar fondos de reserva o reservas de libre disposicion.

La cuantia restante se registrard como excedentes.

La politica de dividendos prevista de EDPR, segin lo anunciado en
la OPV, es proponer la distribucién cada afo de unos dividendos
como minimo del 20% del beneficio distribuible de EDPR. También
segln lo expuesto en la OPV, el Consejo de Administracion de
EDPR puede adaptar la politica de dividendos segn sea necesario
para reflejar, entre otras cosas, los cambios en el plan de negocio
y las necesidades de capital, y no se puede garantizar que un afio
determinado se proponga o conceda un dividendo.

Ala vista de los desafios en el enforno econdmico y regulatorio

de los paises donde EDPR es fitular de inversiones, del resultado
financiero neto obtenido en el ejercicio 2011y de los requisitos de
capital en un ambiente financiero desfavorable, el Consejo de
Administracion propondra en la Junta General que tendrd lugar en
2012 retener el resultado de 2011 como reservas voluntarias.

6.3. Comunicacién con los
mercados de capitales

Politica de comunicacion

La politica de comunicacién de EDPR pretende ofrecer a los
accionistas, a los inversores potenciales y a los grupos de interés
toda la informacién relevante sobre la Compafia y su entorno
empresarial. El fomento de una informacion transparente,
coherente, rigurosa, de facil acceso y calidad tiene una importancia
fundamental para obtener una percepcion exacta de la estrategia,
la situacion financiera, las cuentas, los activos, las perspectivas, los
riesgos y los acontecimientos importantes de una Compaia.

Por lo tanto, EDPR se esfuerza por ofrecer a los inversores
informacion que les pueda ayudar a tomar decisiones de inversion
informadas, claras y concretas.

Se ha creado un Departamento de Relacion con Inversores con el
objetivo de asegurar un contacto directo y permanente con todos los
agentes y las partes interesadas del mercado, a fin de garantizar la
igualdad de los accionistas y evitar desequilibrios en el acceso ala
informacion.

EDPR utiliza su pagina web como un importante canal para
publicar toda la informacion relevante y se asegura de que toda
la informacion pertinente sobre sus actividades y resultados esté
siempre actualizada y disponible.

Departamento de Relaciéon con Inversores
El Departamento de relacion con Inversores de EDPR actia como

intermediario entre EDPR y sus accionistas actuales y potenciales, los
analistas financieros que siguen la actividad de la Compafia, asi como



todos los inversores y agentes del mercado financiero en general. El
principal objetivo del departamento reside en garantizar el principio de
igualdad entre los accionistas, evitar las asimetrias en el acceso de los
inversores a la informacion y reducir las diferencias en la percepcion
de la estrategia y el valor intrinseco de la compafia por parte del
mercado. Es responsabilidad de este departamento desarrollar y
aplicar la estrategia de comunicacion de EDPR, asi como preservar
una adecuada relacion institucional e informativa con el conjunto del
mercado financiero, la bolsa de valores en la que cotizan las acciones
de EDPRYy las respectivas entidades reguladoras y de supervision (la
CMVM, Comiss@o do Mercado de Valores Mobilidrios, en Portugal, y la
CNMV, Comision Nacional del Mercado de Valores, en Espafial.

El representante de la compafiia encargado de llevar las relaciones
con el mercado es el Sr. Rui Teixeira, miembro del Consejo de
Administracion. El Sr. Rui Antunes coordina el Departamento de
Relaciones con Inversores y trabaja en la sede de la compadia en
Madrid. Los datos de contacto del departamento son los siguientes:

Datos de contacto del departamento de RI

Calle Serrano Galvache 56
Centro Empresarial Parque Norte
Edificio Olmo - 7° planta
Teléfono: +34 902 830 700

Fax: +34 914 238 429

Correo electrénico: ir@edpr.com

Actividad de

arrollada durante el ejercicio 2011

El afo pasado fue especialmente dificil para los mercados
bursadtiles. Los equipos directivo y de Relaciones con los Inversores
de EDPR tuvieron que realizar el mayor de los esfuerzos para
proporcionar un mensaie claro y realista a todas las entidades
presentes en los mercados financieros para tratar de suavizar las
preocupaciones y evitar decisiones de inversion fundamentadas

en el flujo de noticias especulativas. En 2011, fuimos capaces de
rebatir los principales temas y preocupaciones de los inversores,

en concreto, en relacion con la incertidumbre percibida en la
reglamentacion del sector en algunos mercados europeos, el dificil
entorno del mercado estadounidense, el impacto de la crisis de la
deuda publica en Europa, el programa del FMI, el BCE y la UE para el
rescate financiero de Portugal y las consecuencias para EDPR de la
octava ronda de privatizacion de Energias de Portugal (EDP), nuestro
principal accionista. Entre los temas de debate mds relevantes,

se encontraron la fusién entre Iberdrola e Iberdrola Renovables,

la oferta pUblica de compra lanzada por EDF sobre EDF Energies
Nouvelles y el plan estratégico de EDPR para después de 2012.

Durante 2011, EDPR estuvo presente en varios acontecimientos que
reforzaron su propuesta de creacién de valor para el accionista,

al mismo tiempo que se buscaron otros nuevos. Durante el afio,
los equipos directivo y de Relaciones con los Inversores de EDPR
celebraron mas de 300 reuniones en las oficinas de la Compafiia
y en 15 de las principales ciudades financieras de Europa y EE.UU.,
lo cual constituye una importante prueba del interés que suscita la
compafia entre los inversores.

EDPR es claramente consciente de la importancia de proporcionar
puntualmente una informacion clara y detallada al mercado. Por
consiguiente, EDPR publica la informacion que podria afectar a la
cotizacion de la empresa antes de la apertura del mercado NYSE
Euronext Lisbon mediante el sistema de informacion de la CMVM
y, de forma simultanea, publica dicha informacion en la seccion de
inversores de su pagina web y la envia utilizando la lista de correo
del departamento de Relaciones con los Inversores.

Con cada anuncio de resultados, EDPR organiza una teleconferencia
telefonica y por Internet en la que el Equipo Directivo de la Compafia
ofrece informacion actualizada sobre las actividades de EDPR. En cada
uno de estos encuentros, los accionistas, los inversores y los analistas

tienen la oportunidad de enviar directamente sus preguntas y debatir
sobre los resultados y las perspectivas de futuro de EDPR.

El Departamento de Relaciones con los Inversores de EDPR
permaneci6 en contacto permanente con los analistas financieros
que evaluaron la Sociedad, asi como con todos los accionistas y los
inversores a través del correo electronico, el teléfono o mediante
reuniones personales. En 2011, segUn la informacion de la que
dispone la Compaiiia, los analistas de las sociedades de Bolsa
emitieron mas de 200 informes sobre la evolucion de EDPR.

Analistas

Como lider mundial en energia renovable, una de las mayores
sociedades cotizadas del sector y una de las mayores companias
que componen el PSI20, EDPR estd sometida permanentemente a
continuos andlisis y valoraciones.

Afinales de 2011, segin la informacion de la que dispone la
Compafia, 28 instituciones elaboraban informes de andlisis

y seguian de forma activa la actividad de la Compaiia. A 31

de diciembre de 2011, el precio objetivo medio asignado por

dichos analistas era de 5,39 EUR por accion y la mayoria de ellos
otorgaban recomendaciones de compra para la accién de EDPR: 17
recomendaciones de Comprar, 7 Neutrales, 3 recomendaciones de
Vender y sélo 1 Suspension.

. R I?regio ; Ultimo

Empresa Analista . objetivo |r\forme
© publicado

Banesto (A:?\Ig-n(i‘izmén Sobreponderar 6,86 22/07/201
Banif Sofia Cordeiro Comprar 5,46 05/05/2011
Barclays Capital ~ Rupesh Madlani  Equiponderar 4,75 01/11/201
BBVA Daniel Ortea  MeIorave 530 05/05/201
BCP Vanda Mesquita  Comprar 6,00 14/10/201
Berenberg Benita Barretto Comprar 6,50 217107201
BES Fernando Garcia  Comprar 4,90 26/09/2011
BNP Paribas José Fernandez Ele"_’n'e‘jé’: - 4,20 20/10/2011
BoAML Matthew Yates ~ Comprar 525 27/10/201
BPI Flora Trindade Comprar 6,00 19/09/2011
Caixa BI Helena Barbosa  Suspension - 16/12/2011
Cheuvreux José Porta zf;re?gj & 519 27/07/201
Citigroup Manuel Palomo  Comprar 5,00 30/09/2011
Deutsche Bank xi\[]gdi?ii: sanzde  vontener 5,00 26/10/2011
Fidentiis E:g:guez Comprar 559 04/08/2011
Goldman Sachs ~ Matija Gergolet Neutral 590 29/12/2011
HSBC James Magness Sobreponderar 7,25 14/10/201m
ING Mo Vender 330 14/12/200
Jefferies Gerard Reid Comprar 5,85 26/10/2011
JP Morgan Sarah Laitung Sobreponderar 5,10 13/10/2011
Macquarie Shai Hill xi"e’rggso 525 06/07/2011
Morgan Stanley  Allen Wells Sobreponderar 540 1271072011
Natixis Céline Chérubin  Neutral 4,70 27/10/2011
szft?]:rrrs‘ Archie Fraser  Comprar 6.1 07/02/201
Sabadell Jorge Gonzalez ~ Comprar 5,06 26/10/2011
Santander Joaquin Ferrer Mantener 6,20 23/05/201
Société Générale Jorge Alonso Mantener 4,50 27/10/2011
UBS Alberto Gandolfi  Neutral 5,00 08/09/2011
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Informacion a través de internet: pdgina web
vy correo electrdnico

EDPR considera que la informacion online es una potente
herramienta a la hora de difundir informacion relevante, por lo

que actualiza su sitio web con todos los documentos pertinentes.
Aparte de toda la informacion exigida por los reglamentos de la
CMVM Yy la CNMV, la pagina web de la Compania fambién actualiza
la informacién financiera y operativa relativa a las actividades de
EDPR, lo cual garantiza a todos los inversores un facil acceso a

la informacién.

Portugués Inglés Espanol
Identificacion de la compadia v v v
Estados financieros v v v
Reglamentos de los 6rganos v v v
de administracién y supervision
Informe anual de la Comision
de Auditoria \/ \/ \/
Departamento de Relaciones
con Inversores: funciones y datos v v v
de contacto
Estatutos v v v
Calendario de acontecimientos
corporativos v v v
Convocatoria de la Junta General v v v

de Accionistas

Propuestas presentadas a debate
y votacion en las Juntas Generales v v v
de Accionistas

Actas de la Junta General v v v
de Accionistas

Representante de Relaciones con v v v
el Mercado

Credenciales de los Miembros v v v

del Consejo de Administracion
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PRINCIPALES CARGOS OSTENTADOS POR LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

DURANTE LOS ULTIMOS CINCO ANOS
Consejero

Antonio Mexia

Ana Maria Fernandes

Jodo Manso Neto

Nuno Alves

Rui Teixeira

Jodo Paulo Costeira

Luis Addo da Fonseca

Gabriel Alonso Imaz

Antdnio Nogueira Leite

Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda

Gilles August

Jodo Lopes Raimundo

Funcién

Consejero delegado de EDP - Energias de Portugal, S.A.
Miembro del Consejo General de Supervision de Banco Comercial Portugues, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP - Energias de Portugal, S.A.

Presidente de la Comision Ejecutiva de EDP Producdo
Consejero delegado y vicepresidente de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.
Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP - Energias de Portugal, S.A.

Consejero ejecutivo de Millennium BCP Investmento, responsable de Tesoreria del Grupo y Mercados
de Capitales de BCP
Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP - Energias de Portugal, S.A. (CFO)

Chief Financial Officer de EDP Renovaveis, S.A.
Miembro del Management Team de EDP Renovaveis, S.A.

Chief Operating Officer para Europa de EDP Renovaveis, S.A.
Miembro del Management Team de EDP Renovaveis, S.A.

Chief Business Development Officer de EDP Renovaveis, S.A.
Miembro del Management Team de EDP Renovdveis, S.A.

Chief Operating Officer para Norte América de EDP Renovdveis, S.A.
Miembro del Management Team de EDP Renovaveis, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion del Instituto Portugués de Relaciones Internacionales de la UNL
Miembro del Consejo de Administracion de Reditus, SGPS, S.A.

Director general de José de Mello, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administraciéon de Companhia Unido Fabril CUF, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Quimigal, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de CUF-Quimicos Industriais, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de ADP, SA-CUF Adubos

Miembro del Consejo de Administracién de Sociedades de Explosivos Civic, SEC, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Brisa, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Efacec Capital, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Comitur, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Comitur Imobiliaria, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Expocomitur-Promogdes e Gestdo Imobiliaria, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Heredade do Vale da Fonte-Sociedade Agricola, Turistica e Imobilidria, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Sociedade Imobilidria e Turistica do Cojo, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Sociedade Imobilidria, situada en la Rua das Flores, n° 59, S.A.
Miembro del Consejo de Administracion de José de Mello Sadde, SGPS, S.A.

Vicepresidente del Consejo Asesor de Banif Banco de Investimentos

Presidente del Consejo General de Vigilancia de Opex, S.A.

Miembro del Consejo Asesor de IGCP

Vicepresidente de Forum para a Competitividade

Miembro del Consejo de Administracion de José de Mello Investimentos, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Fundacdo de Aljubarrota

Presidente de la Associagdo Oceano XXl (cluster do Mar)

Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de Banco Comercial Portugués, S.A. y de varias filiales
Miembro del Consejo de Administracion de Mague - SPGS, S.A.
Consejero delegado de Cimpor — Cimentos de Portugal, SGPS, S.A.

Cofundador de August & Debouzy, en la actualidad gestiona el departamento corporativo del bufete.

Presidente del Consejo de Administracion de Banque BCP en Luxemburgo

Presidente del Consejo de Administracion de Banque BCP en Francia

Miembro del Consejo de Administracién de Banque Orive BCP en Suiza

Director general de Banco Comercial Portugués

Vicepresidente del Consejo de Administracion de Millennium Angola

Miembro del Consejo de Administracién de Banco Millennium BCP de Investimento
Vicepresidente del Consejo de Administracion de Millennium Bank, NA (EE.UU)
Miembro del Consejo de Administracion de CIMPOR - Cimentos de Portugal SGPS, S.A.
Presidente del Consejo de Administracion de BCP Holdings USA, Inc.

Director general de Banco Comercial Portugués
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Consejero

Jodo Manuel De Mello Franco

Jorge Santos

José Araujo e Silva

Rafael Caldeira Valverde

Funcién

Miembro del Consejo de Administracion de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Presidente de la Comision de Auditoria de Portugal Telecom SGPS, S.A.

Miembro de la Comision de Retribuciones de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Miembro de la Comision de Retribuciones de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Presidente de la Comision de Gobierno Corporativo de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Presidente de la Comisién de Auditoria de Sporting Clube de Portugal S.A.D.

Catedratico de Economia en el Instituto Superior de Economia e Gestdo, de la Universidade Técnica de Lisboa

Miembro de la Asamblea de Representantes del Instituto Superior de Econdmica y Gestion de
la Universidad Técnica de Lisboa
Coordinador del Programa de Doctorado en Economia del ISEG

Miembro del Consejo de Administracion de Corticeira Amorim, SGPS, S.A.
Miembro de la Comision Ejecutiva de Corticeira, SGPS, S.A.
Miembro del Consejo de Administracién de Caixa Geral de Depésitos

Presidente y consejero delegado de Liberbank S.A.

Presidente de Banco de Castilla-La Mancha

Presidente de Cajastur

Presidente de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Presidente de Naturgas Energia, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de EDP Renewables Europe, S.L.U.

Miembro del Consejo de Administracion de EDP Renovaveis, S.A.

Representante de Peia Rueda, SL en el Consejo de Administracion de Enagas, S.A.

Miembro del Miembro del Consejo de Administracion de la Confederacion Espaiiola de Cajas de Ahorro
Miembro del Consejo de Administracion de UNESA

Vicepresidente del Consejo de Administracion de Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
Miembro de la Comision Ejecutiva de Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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PRINCIPALES CARGOS QUE EJERCEN ACTUALMENTE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
EN EMPRESAS QUE NO PERTENECEN AL GRUPO EPP RENOVAVEIS, S.A. O A EDP - ENERGIAS DE PORTUGAL, S.A.

Consejero
Antonio Mexia

Ana Maria Fernandes

Jodo Manso Neto

Nuno Alves

Rui Teixeira

Jodo Paulo Costeira

Luis Addo da Fonseca

Gabriel Alonso Imaz

Anténio Nogueira Leite

Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda

Gilles August

Jodo Lopes Raimundo

Jodo Manuel de Mello Franco

Jorge Santos

José Araujo e Silva

Rafael Caldeira Valverde

Funcién

Miembro del Consejo General de Supervision de Banco Comercial Portugues, S.A.

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

Miembro del Consejo de Administracion del Instituto Portugués de Relaciones Internacionales de la UNL
Miembro del Consejo de Administracion de Reditus, SGPS, S.A.

Director general de José de Mello, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Companhia Unido Fabril CUF, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Quimigal, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de CUF-Quimicos Industriais, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de ADP, SA-CUF Adubos

Miembro del Consejo de Administracion de Sociedades de Explosivos Civic, SEC, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Brisa, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Efacec Capital, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Comitur, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Comitur Imobilidria, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Expocomitur-Promogées e Gestdo Imobilidria, S.A.
Miembro del Consejo de Administracion de Heredade do Vale da Fonte-Sociedade Agricola, Turistica e Imobilidria, S.A.
Miembro del Consejo de Administracion de Sociedade Imobiliaria e Turistica do Cojo, S.A.

Miembro del Consejo de Administracién de Sociedade Imobiliaria, situada en la Rua das Flores, n° 59, S.A.
Miembro del Consejo de Administracion de José de Mello Sadde, SGPS, S.A.

Vicepresidente del Consejo Asesor de Banif Banco de Investimentos

Presidente del Consejo General de Vigilancia de Opex, S.A.

Miembro del Consejo Asesor de IGCP

Vicepresidente de Forum para a Competitividade

Miembro del Consejo de Administracion de José de Mello Investimentos, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Fundagdo de Aljubarrota

Presidente de la Associagdo Oceano XXI (cluster do Mar)

Consejero delegado de Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, S.A.
Presidente de Cimpor Inversiones, S.A.

Presidente de Sociedade de Investimento Cimpor Macau, S.A.
Director de Deal Winds - Sociedade Unipessoal, Lda.

Cofundador de August & Debouzy, en la actualidad gestiona el departamento corporativo del bufete.

Miembro del Consejo de Administracion de CIMPOR - Cimentos de Portugal SGPS, S.A.
Presidente del Consejo de Administracion de BCP Holdings USA, Inc.
Director general de Banco Comercial Portugués

Miembro del Consejo de Administracion de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Presidente de la Comisién de Auditoria de Portugal Telecom SGPS, S.A.

Miembro de la Comision de Retribuciones de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Presidente de la Comision de Gobierno Corporativo de Portugal Telecom SGPS, S.A.
Presidente de la Comision de Auditoria de Sporting Clube de Portugal S.A.D.

Catedratico de Economia en el Instituto Superior de Economia e Gestdo, de la Universidade Técnica de Lisboa
Miembro de la Asamblea de Representantes del Instituto Superior de Econdmica y Gestion de

la Universidad Técnica de Lisboa

Coordinador del Programa de Doctorado en Economia del ISEG

Miembro del Consejo de Administracion de Corticeira Amorim, SGPS, S.A.
Miembro de la Comision Ejecutiva de Corticeira, SGPS, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Caixa Geral de Depositos
Miembro del Consejo de Administracion de Artlant, S.A.

Miembro del Consejo de Administracion de Caetano Auto SGPS

Miembro del Consejo de Administracion de Cartolinas do Prado

Presidente y consejero delegado de Liberbank, S.A.

Presidente de Banco de Castilla-La Mancha

Presidente de Cajastur

Representante de Peiia Rueda, SL en el Consejo de Administracién de Enagas, S.A.

Miembro del Miembro del Consejo de Administracion de la Confederacion Espaiiola de Cajas de Ahorro
Miembro del Consejo de Administracion de UNESA

Vicepresidente del Consejo de Administracion de Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
Miembro de la Comision Ejecutiva de Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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CARGOS ACTUALES DE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
EN EMPRESAS QUE PERTENECEN AL MISMO GRUPO QUE EDP - ENERGIAS DE PORTUGAL S.A.

Jodio Manuel s

i A R o Lui .
Anténio Nuno Ana Maria < Rui Jodo Paulo = Gabriel
. Manso Ménendez S f Addo da
Mexia Alves Fernandes Mo Menéndez  Teixeira Costeira e Alonso

EDP - Energias de Portugal, S.A. PCAE MCA MCA MCA — = = — -
EDP —lGesiao da Produgdo de _ _ _ PCA _ _ _ _ _
Energia, S.A.
EDP - Energias do Brasil, S.A. PCA MCA MCA - - - - - -
EDP - Estudos e Consultoria, S.A. - PCA - - - - - - -
EDP - Imobiliaria e Participacdes, S.A. - PCA - - - - - - -
EDP Valor - Gestdo Integrada de

A = PCA = = = = = = =
Servigos, S.A.
Savida - Medicina Apoiada, S.A. - PCA - - - - - - -
SCS - Servigos Complementares de _ PCA _ _ _ _ _ _ _
Sadde, S.A.
Energia RE, S.A. - PCA - - - - - - -
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. - MCA MCA VPCA/CD PCA - - - -
Hidrocantdbrico Energia, SAU PCA
Eléctrica de la Ribera de Ebro, SL PCA
Naturgds Energia Grupo, S.A. - - - VPCA PCA - - - -
EDP Gas - SGPS, S.A. - - - PCA - - - - -
Balwerk — Consultadoria Econémica e
Participacdes, Sociedade Unipessoal, — G — = = = — — =
Lda.
EDP - Energias de Portugal §0ciedude RP RP RP RP _ _ _ _ _
Anénima, Sucursal en Espaia
EDP Gas.com — Comércio de Gas
Natural, S.A. MCA - B - - B
EDP Finance BV R R R R = = = = =
Electricidade de Portugal Finance _ MCA _ _ _ _ _ _
Company Ireland Lt.
Empresa Hidroeléctrica do Guadiana, _ _ _ PCA _ _ _ _ _
S.A.
EDP Projectos SGPS, S.A. - - - MCA - - - - -
EDP Energia Ibérica S.A. MCA - - - - -
EDP Inovacao, S.A. = = = = = = = MCA -
Operacdo e Manutencdo Industrial, S.A. - - - - - - MCA - -

PCAE - Presidente del Consejo de Administracion Ejecutivo

PCA - Presidente del Consejo de Administracion/ CD - Consejero Delegado
VPCD - Vicepresidente del Consejo de Administracion

MCA - Miembro del Consejo de Administracion

R - Representante

PR - Representante Permanente

G - Gerente
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PRINCIPALES CARGOS QUE EJERCEN ACTUALMENTE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

EN EMPRESAS QUE PERTENECEN AL MISMO GRUPO QUE EPP RENOVAVEIS S.A.

Manuel

Anténio Nuno Ana Maria  Jodo Manso T i Rui Jodo Paulo Luis Addo
Mexia Alves Fernandes Neto z Teixeira Costeira da Fonseca
Menéndez
EDP Renewables _ _ _ B _ B B ~
North America LLC
EDERoqenSLES = = PCA - MCA MCA MCcA MCcA
Europe, S.L.
ENEOP - Eélicas de
Portugal, S.A. - - PCA - - - - -
g[LP Renovaveis Brasil, _ _ PCA _ _ MCA _ e
EDP Renovaveis
Portugal, S.A. - - - = = MCA PCA MCA
EDP Renewables
Romania SRL - - - - - - PCA MCA
EDP Renewables
UK Ltd - - - - - - MCA MCA
EDP Renewables
France SA - - - - - - PCA _
EDP Renewables
Polska, SP, z.0.0. - - - - - MCA MCA MCA
EDP Renewables
Italia, SRL - - - - - - MCA MCA
ENEOP 2 S.A. = = = = = - PCA -
Generaciones
Especiales | SL - - - - - MCA MCA MCA
EDP Renewables
Canada, Ltd - - - - - MCA MCA
Greenwind, S.A. - - - - - = PCA =

Gabriel
Alonso

cD

PCA - Presidente del Consejo de Administracion
CD - Consejero delegado
MCA - Miembro del Consejo de Administracion

NOTA: Este Anexo contiene informacion relacionada con las principales empresas que forman parte del Grupo EDPR. La informacion relacionada con otras sociedades participadas
en las que los miembros del Consejo de Administracion ostentan cargos esta disponible en las Cuentas Anuales Nota 41
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anexo IV

Consejo de Administracion

Antdnio Luis Guerra
(Presidente)

Nunes Mexia

Naci6 el 12 de julio de 1957. Se licencié en Ciencias Econdmicas por la Université de Genéve (Suiza) en 1980, donde
también fue profesor adjunto en el Departamento de Ciencias Economicas. Fue profesor de posgrado especializado
en Estudios Europeos en la Universidade Catélica. También formé parte de las Juntas de Gobierno de la Universidade
Nova de Lisboa y la Universidade Catélica, de la que fue Miembro del Consejo entre 1982 y 1995. Fue ayudante del
Secretario de Estado de Comercio Exterior entre los afios 1986 y 1988 y entre 1988 y 1990 ejercid las funciones de
vicepresidente del Consejo de Administracién de ICEP (Instituto Portugués para el Comercio Exterior). Entre 1990 y
1998 fue miembro del Consejo de Administracion de Banco Espirito Santo de Investimentos y en 1998 fue nombrado
presidente del Consejo de Administracion de Gas de Portugal y Transgds. En el afio 2000 se incorpord a Galp Energia
como vicepresidente del Consejo de Administracion. Entre 2001y 2004 fue presidente ejecutivo de Galp Energiay
presidente del Consejo de Administracion de Petrogal, Gas de Portugal, Transgds y Transgds-Atlantico. En 2004 fue
nombrado Ministro de Obras PUblicas, Transporte y Comunicacion por el décimo sexto gobierno constitucional de
Portugal. Asimismo, fue presidente de la Asociacion Portuguesa de la Energia (APE) de 1999 a 2002, miembro de la
Comision Trilateral (1992-1998), vicepresidente de la Asociacion Industrial Portuguesa (AIP) y presidente del Consejo
General de Supervision de Ambelis. En enero de 2008, fue nombrado miembro de la Junta General de Supervisién
del Banco Comercial Portugués, SA, habiendo pertenecido antes al Consejo Superior de este Banco. También ejercio
como representante del Gobierno portugués ante la Unién Europea, en el grupo de trabajo para el desarrollo de las
redes europeas. El 30 de marzo de 2006 fue nombrado presidente del Consejo de Administracién Ejecutivo de EDP
para comenzar su mandato el 30 de junio de 2006. Renovo su cargo el 15 de abril de 2009.

Ana Maria Machado

Fernandes

(Vicepresidenta y Consejera Delegada)

Nacio el 1 de noviembre de 1962. Se licencié en Economia por la Facultad de Ciencias Econémicas en Oporto
(1986). Recibi6 el titulo de posgrado en Finanzas por la Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidade do
Porto y un MBA por la Escola de Gestdo do Porto (1989). Fue profesora de la Facultad de Ciencias Econémicas de
la Universidade do Porto entre 1989 y 1991. Comenz6 su carrera profesional en 1986 el campo de mercados de
capitales, inversion y restructuracion empresarial en Conselho — Gestdo e Investimentos, una empresa del Banco
Portugués do Atlantico Group. En 1989 comenz6 a trabaijar en Efisa, Sociedade de Investimentos, en el drea de
financiacion empresarial y mds tarde se convirtio en miembro del Consejo de Administracion de Banco Efisa.

En 1992 se incorpord al Grupo Banco de Fomento e Exterior como directiva del drea de banca de inversion y fue
Directora de “Financiacion empresarial” en BPI entre 1996 y 1998. En 1998 recalé en Gas de Portugal como Directora
de Planificacion Estratégica y M&A. En 2000 pas6 a ser Directora de Estrategia y Gestion de carteras en Galp
Business. Mas tarde pasé a ser Presidenta de Galp Power y miembro del Consejo de Administracion de Transgds.
Entre 2004 y 2006 fue miembro del Consejo de Administracion de Galp Energia. El 30 de marzo de 2006 fue
nombrado miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP para comenzar su mandato el 30 de junio de
2006. Renové sumandato el 15 de abril de 2009.

Jodo Manuel Manso Neto

Nacio el 2 de abril de 1958. Se gradud en Ciencias Econémicas por el Instituto Superior de Economia (1981) y recibio

el titulo posgraduado en Economia Europea por la Universidade Catdlica Portuguesa (1982). Ademds, realizé un

curso impartido por la American Bankers Association (1982), es profesor de un master en Economia por la Facultad

de Econdmicas de la Universidade Nova de Lisboa y en 1985 cursé el Advanced Management Program for Overseas
Bankers en la Wharton School de Filadelfia. Entre 1988 y 1995 trabajé en Banco Portugués do Atldntico, donde ocup6 los
cargos de supervisor de la Division de Deuda Internacional, responsable de la Division de Crédito Internacional, director
de Departamento, director adjunto de Gestion Internacional y director de Gestién Financiera y Comercio Minorista

de la Region Sur. Entre 1995 y 2002 trabajé en Banco Comercial Portugués, donde ostenté los cargos de director
general de Gestion Financiera, director general de Grandes Empresas Institucionales, director general de Tesorerig,
miembro del Consejo de Administracién de BCP Banco de Investimento y vicepresidente de BIG Bank Gdansk. Entre
2002 y 2003, trabajd en Banco Portugués de Negdcios, donde fue el presidente de BPN Servigos ACE, miembro del
Consejo de Administracion de BPN SGPS, miembro del Consejo de Administracion de Sociedad Lusa de Negdcios y
miembro del Consejo de Administracion de Banco Efisa. AGn sigue siendo miembro con derecho a voto en el Consejo
de Administracion de OMEL. Entre 2003 y 2005 trabajé en EDP como director general y responsable de EDP Producdo.
En 2005 fue nombrado asesor en HC Energia, presidente de Genesa y miembro de los Consejos de Administracion de
Naturgas Energia y OMEL. El 30 de marzo de 2006 fue nombrado miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de
EDPR y comenz6 su mandato el 30 de junio de 2006. Renovd su cargo el 15 de abril de 2009.
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Nuno Maria Pestana de Almeida Alves

Nacié el 1de abril de 1958. Se licencié en Ingenieria y Construccion Naval en 1980 y obtuvo un MBA en 1985 por
la University of Michigan. Comenzd su carrera profesional en 1988 como supervisor en la Direccion de Estudios y
Planificacion de Banco Comercial Portugués, donde ocupé el puesto de subdirector de Inversion financiera en 1990.
En 1991 paso6 a ser director de Relaciones con Inversores. En 1994, se convirtio en director de Coordinacion Minorista
Privada. En 1996 trabaj6 como Director de Mercados de Capital para Banco CISF, el banco de inversion de Banco
Comercial Portugués y ascendié a Director de Banca de Inversion en 1997. En 1999 se convirtio en presidente del
Consejo de Administracion de CISF Dealer, donde permanecio hasta el afio 2000, cuando se convirtié en miembro del
Consejo de Administracion de Millenium BCP Investimento (antes Banco CISF), responsable de Mercados de Capital

y Tesoreria de BCP Group. Entre 2000 y 2006 fue director general de BCP. El 30 de marzo de 2006 fue nombrado
miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP para comenzar su mandato el 30 de junio de 2006. Renovd
su cargo el 15 de abril de 2009.

Rui Teixeira

Nacido en 1972. El Sr. Teixeira es miembro del Consejo de Administracion de EDP Renovaveis, S.A., miembro de la
Comision Ejecutiva, del Management Team y Chief Financial Officer. Desde 1996 a 1997, el Sr. Teixeira fue director
adjunto del departamento de comercio naval de Gellweiler — Sociedade Equipamentos Maritimos e Industriaies, Lda.
Entre 1997 y 2001 trabaj6é como gestor de proyectos y perito naval para Det Norske Veritas, con responsabilidad en las
dreas de infraestructuras marinas, construccion y reparacion de barcos. Entre 2001y 2004, trabajo como consultor

en McKinsey & Company, especializdndose en energia, transporte maritimo y banca minorista. Desde 2004 hasta
2007, liderd la division de planificacion y control corporativo del Grupo EDP. En 2007, el Sr. Teixeira trabajé como Chief
Financial Offcier de EDP Renewables Europe SLU (antes NEO). En 2008 fue nombrado Chief Financial Offcier de la
Sociedad. Ademas, es miembro del Consejo de Administracion de varias filiales del Grupo EDPR.

El Sr. Teixeira tiene un mdster en Arquitectura Naval por el Institute Superior Técnico de Lisboa 'y un MBA por la
Universidade Nova de Lisboa.

JoGo Paulo Costeira

Nacido en 1965. Fue director comercial de Portgds desde 1992 a 1998. En 1998 comenzd a trabajar en Galp Energia
Group (la petrolera y gasista estatal de Portugall, donde ocupd diversos cargos, como director general de Lisboagas (la
empresa local de distribucion de gas natural de Lisboal, director general de Transgds Industria lempresa privatizada
que presta servicio a clientes mayoristas) o director general de Lusitaniagas (la empresa local de distribucién de gas
naturall. También fue miembro del equipo directivo de GalpEmpresas y Galpgds. En 2006, se convirtid en miembro del
Comité Ejecutivo de Distribucion y Marketing de Gas Natural en Portugal y Espafia. En 2007 recald en EDP Renovdveis
S.A., donde actualmente realiza las funciones de Chief Operating Officer para Europa, miembro del Management
Team, miembro de la Comisién Ejecutiva y Consejero Ejecutivo de EDP Renovdveis S.A. Ademas, fue vicepresidente de la
European Wind Energy Association (EWEA) y de la Asociacion Empresarial E6lica (AEE).

Es licenciado en Ingenieria Eléctrica por la Facultad de Ingenieria de la Universidade do Porto y cuenta con un MBA

por IEP/ESADE (Oporto y Barcelona). Asimismo, estudio el Executive Development Program en la Facultad de Comercio
de la Université de Lausanne (1997), el Strategic Leadership Development Program del INSEAD (Fontainebleau, 2002) y
el Advanced Management Program of IESE (Barcelona, 2004).

Luis Addo da Fonseca

Nacido en 1975. En 1998, el Sr. AdGo da Fonseca ocupd el puesto de profesor adjunto en la Facultad de Ciencias
Econémicas y Empresariales de la Universidade Catélica Portuguesa, hasta que el mismo afo lo dejé para trabajar
como consultor en McKinsey & Company. El Sr. AdGo da Fonseca dejd McKinsey & Company en julio de 2000 para
cursar un programa MBA en el INSEAD, que concluyd con distinciones en 2001.

Entonces, asumio el puesto de gestor de desarrollo de proyectos de energia renovable en la division de M&A y
desarrollo de negocio del Grupo EDP. En enero de 2005 fue nombrado Chief Financial Officer de NEO (actualmente
EDP Renewables Europe S.L.U.), una posicion que ocupd hasta que se convirtié en Chief Development Officer de EDP
Renewables Europe S.L.U. (anteriormente NEO) en 2007. Actualmente es miembro del Consejo de Administracién de
EDP Renovaveis S.A. y de EDP Inovagdo.

El Sr. Addo da Fonseca cuenta con una Licenciatura en Economia por la Universidade Catdlica Portuguesa, un MBA
por el INSEAD, asi como un posgrado en Leading Change and Organizational Renewal por la Stanford Graduate
School of Business. En 2011, obtuvo un Master en Gestion de Riesgos por la Stern School of Management — NYU.
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Nacido en 1973. Gabriel Alonso ha trabajado en el sector edlico durante mas de 14 afios en varios paises de Europa,
Norteamérica y el Norte de Africa.

A principios de 2007 se uni6 a EDP como director general para Norteamérica, cargo desde el que liderd la entrada

de EDP en el mercado estadounidense de las energias renovables mediante la adquisicion a Goldman Sachs de
Horizon Wind Energy, la operacion de mayor tamario realizada hasta la fecha en el sector de las energias renovables.
Desempend un papel importante en la oferta pablica de venta de EDPR en junio de 2008.

Ha trabajado como director de desarrollo de negocio y director de operaciones en EDPR NA, donde fue responsable
de la supervision del desarrollo, ingenieria, construccion, gestion energética, compras, operaciones y mantenimiento.

Actualmente es consejero delegado de EDP Renewables North America LLC (EDPR NA), miembro de la Comision
Ejecutiva y del Consejo de Administracién de EDP Renewables S.A. (EDPR), asi como miembro de la Comision Ejecutiva
y del Consejo de Administracion de la American Wind Energy Association (AWEA).

Es licenciado en Derecho y tiene un Master en Economia por la Universidad de Deusto en Espafia, ademas de haber
realizado el Advanced Management Program en la Facultad de Ciencias Empresariales de la University of Chicago.

Antonio Nogueira Leite

Nacido en 1962. Entre 1988 y 1996, trabajo como consultor para varias organizaciones nacionales e internacionales,
entre las que se encuentran el Banco de Portugal, la OCDE y la CE. Entre 1995y 1998 fue secretario general de APRITEL
y entre 2000 y 2002 fue miembro del Consejo de Administracion de APRITEL. De 1997 a 1999 fue miembro del Consejo
de Administracion de Soporcel, S.A., entre 1998 y 1999, fue miembro del Consejo de Administracion de Papercel, S.A.
LS y en 1999 ocupd el puesto de miembro del Consejo de Administracion de MC Corretagem, S.A. También en 1999, fue
y i nombrado presidente del Consejo de Administracion de la Bolsa de Valores de Lisboa y se convirtié en miembro de la
Comision Ejecutiva de la Federacion Iberoamericana de Bolsas (FIAB). Desde el afo 2000, el Sr. Nogueira Leite ha sido
miembro del Comité Consultivo de la Associacdo Portuguesa para o Desenvolvimento das Comunicagdes. Entre 2000
| y 2002, trabajé como consultor para Vodafone — Telecomunicagdes Pessoais, S.A., entre 2001y 2002 para GE Capital;
‘ posteriormente, durante el mismo ano fue miembro del Comité Consultivo de IGCP. Desde 2002, el Sr. Nogueira
Leite ha ocupado varias posiciones dentro del Grupo José de Mello, asi como numerosos puestos directivos en otras
entidades como Reditus, SGPS, S.A., Quimigal, S.A., Brisa, S.A., ADP, S.A., Comitur, SGPS, S.A., Comitur Imobilidria,
S.A., Expocomitur — Promogdes e Gestdo Imobilidria, S.A., Herdade do Vale da Fonte — Sociedade Agricola, Turistica e
Imobiliaria, S.A., e SGPS, S.A., Efacec Capital, SGPS, S.A., y Cuf — Quimicos Industriais, S.A. Asimismo, fue directivo en
la Sociedade de Explosivos Civis, SEC, S.A. desde 2007 hasta marzo de 2008. Entre octubre de 1999 y agosto de 2000,
fue Secretario de Estado de Tesoreria y Finanzas y gobernador sustituto del Banco Europeo de Inversiones. Asimismo,
ha trabajado para el Banco Europeo para la Reconstruccién y el Desarrollo, el Fondo Monetario Internacional y ha sido
miembro del Consejo de Asuntos Econdmicos y Financieros de la Union Europea. Ha sido vicepresidente del Comité
Consultivo de Banif Banco de Investimento, S.A., y presidente del Consejo General y de Supervision de OPEX, S.A.
Es presidente de la Associagdo Oceano XX (cluster do Mar). Desde 2008, es consejero no ejecutivo del Consejo de
Administracion de EDPR y miembro de la Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas.

Es licenciado en Ciencias Econdmicas por la Universidade Catélica Portuguesa, posee un Mdster en Ciencias
Econdmicas y un Doctorado en Economia por la University of lllinois.

Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda

Nacido en 1960, se licencié en Administracion y Direccion de Empresas en 1982 por la Universidade Catélica
Portuguesa, donde regresd en 1984 y 1985 para impartir clase como profesor adjunto. Entre 1982 y 1990, ocup6 el
cargo de analista, director y miembro del Consejo de Administracion en Locapor (Leasing), CISF e Hispano Americano
Sociedade de Investimentos. Entre 1990 y 2000 desarroll6 su actividad principal en Banco Mello: como miembro
ejecutivo del Consejo de Administracion desde 1990 y como consejero delegado entre 1993 y 2000, cargos que
compaginé a partir de 1997 con el de vicepresidente y, durante ese mismo periodo, ejercid como presidente o
miembro del Consejo de Administracion de varios bancos y firmas financieras que forman parte del grupo Banco
Mello. De forma simultdnea, fue miembro del equipo directivo del grupo José de Mello y consejero no ejecutivo de la
empresa de seguros Império. Entre 2000 y 2008 ocupd el cargo de miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo
de Banco Comercial Portugués, S.A.y, como tal, era responsable de la actividad del grupo bancario en Europa
Occidental y Europa del Este y en banca de inversion. Desde 2010 ocupa el puesto de consejero delegado de Cimpor,
un gran grupo cementero multinacional. Asimismo, es miembro de la Comision de Retribuciones de Portugal Telecom
S.A. desde 2009 y miembro de los Consejos Asesores del Mdster en Finanzas de la Universidad Catélica de Lisboa,
desde 2006, y de Nova Business & Economics desde 2009. Desde 2008, es miembro no ejecutivo del Consejo de
Administracién de EDPR. Ademas, fue miembro de la Comision de Auditoria y Control desde 2008 hasta 2011, cuando
se convirtié en miembro de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.
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Gilles August

Nacido en 1957, entre los afios 1984 y 1986 fue abogado en el bufete Finley, Kumble, Wagner, Heine, Underberg,
Manley & Casey en Washington DC (EE. UU.). Entre 1986 y 1991, fue asociado y, mds tarde, socio del bufete Baudel,
Salés, Vincent & Georges en Paris (Francia). En 1991 se convirtié en socio del bufete Salés Vincent Georges, donde
permanecio hasta 1994. En 1995 cofundd August & Debouzy, donde trabaja en la actualidad como director del
departamento corporativo del bufete. Ha sido profesor universitario en la Ecole Supérieur des Sciences Economiques
et Commerciales y en el Collége de Polytechnique. En la actualidad, imparte clases en el CNAM (Conservatoire
National des Arts et Métiers). Es caballero de la Legién de Honor. Desde 2009 es consejero no ejecutivo del Consejo
de Administracién de EDPR.

En 1986, obtuvo un Master en Derecho por el Georgetown University Law Center (Washington DC, Estados Unidos), un
posgrado en Derecho Societario por la Universidad de Paris Il Phantéon, DEA (1984) y un Master en Derecho Civil por la
misma universidad (1981). Se gradud en la Ecole Supérieure des Sciences Economiques et Commerciales (ESSEC).

Jodo José Belard da Fonseca Lopes Raimund

Nacido en 1960. Entre 1982 y 1985 fue auditor sénior de BDO — Binder Dijker Otte Co. Entre 1987 y 1990, fue directivo
del Banco Manufactures Hanover (Portugal), S.A. y de 1990 a 1993 fue miembro de los Consejos de Administracion
de TOTTAFactor, S.A. (Grupo Banco Totta e Acores) y Valores Ibéricos, SGPS, S.A. En 1993, ocup6 cargos de direccion
en Nacional Factoring, de CISF — Imaveis y CISF Equipamentos. Entre 1995y 1997 fue miembro del Consejo de
Administracion de CISF-Banco de Investimento y de Nacional Factoring. En 1998, fue nombrado miembro del Consejo
de Administracién de varias empresas, entre las que se encuentran: Leasing Afldntico, Comercial Leasing, Factoring
Atlantico, Nacional Leasing and Nacional Factoring. De 1999 a 2000, fue miembro del Consejo de Administracion

de BCP Leasing, BCP Factoring y Leasefactor SGPS. De 2000 a 2003, fue presidente del Consejo de Administracion
de Banque BCP (Luxemburgo) y presidente de la Comision Ejecutiva de Banque BCP (Francia). Entre 2003 y 2006 fue
miembro de la direccién de Banque Prive BCP (Suiza) y director general de Banca Privada en BCP. Desde 2006, ha
sido miembro del Consejo de Administracion de Banco Millennium BCP de Investimento, director general de Banco
Comercial Portugués y vicepresidente y consejero delegado de Millennium BCP Bank, NA. El Sr. Lopes Raimundo
actualmente es miembro del Consejo de Administracion de CIMPOR — Cimentos de Portugal SGPS, S.A. y presidente
del Consejo de Administracion de BCP Holdings USA, Inc. Desde 2008 es miembro no ejecutivo del Consejo de
Administracion de EDPR. Fue miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones desde 2008 hasta 2011, afio
en el que fue nombrado miembro de la Comision de Auditoria y Control.

Es licenciado en Administracion y Direccién de Empresas por la Universidade Catélica Portuguesa de Lisboa y posee
un MBA por el INSEAD.

Jodo Manuel de Mello Franco

Nacido en 1946. Entre 1986 y 1989, fue miembro del consejo de direccion de Tecnologia das Comunicagoes, Lda.

Entre 1989 y 1994, fue presidente del Consejo de Administracion de Telefones de Lisboa e Porto, S.A. y, entre 1993

y 1995, presidente de la Associagdo Portuguesa para o Desenvolvimento das Comunicagoes. De 1994 a 1995, fue
presidente del Consejo de Administracion de la Companhia Portuguesa Radio Marconi, ademds de presidente del
Consejo de Administracién de Companhia Santomense de Telecomunicagdes y de Guiné Telecom. Entre 1995y 1997,
fue vicepresidente del Consejo de Administracion y presidente de la Comision Ejecutiva de Lisnave (Estaleiros Navais)
S.A. Entre 1997 y 2001, fue consejero delegado y presidente del Consejo de Administracion de Soponata y miembro
del Consejo de Administracion y de la Comision de Auditoria de International Shipowners Reinsurance, Co S.A. Entre
2001y 2004, fue vicepresidente de José de Mello Imobiliaria SGPS, S.A. Desde 1998, ha sido miembro del Consejo de
Administracion de Portugal Telecom SGPS, S.A., presidente de la Comision de Auditoria desde 2007, miembro de la
Comision de Gobierno Corporativo desde 2006 y de la Comision de Evaluacion desde 2008. Desde 2008, es consejero
no ejecutivo del Consejo de Administracion de EDPR, presidente de la Comision de Auditoria y Control y miembro de la
Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas.

Entre 2003 y 2008, fue miembro de la Comisién de Retribuciones de Portugal Telecom, SGPS, S.A. 2008.
Ademas, desde 2011 es presidente de la Comision de Auditoria de Sporting Clube de Portugal S.A.D.

Es licenciado en Ingenieria Mecdnica por el Instituto Superior Técnico. Asimismo, cuenta con un certificado en gestion
estratégica y consejos de direccion y es titular de una Beca de la Junta de Energia Nuclear.
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anexo IV

Jorge Santos

)

Nacido en 1951. Desde 1997 hasta 1998, coordind la Comisién de Evaluacion del Il Marco Comunitario de Apoyo y fue
miembro del Comité para la elaboracion del Il Marco Comunitario de Apoyo. Entre 1998 y 2000, presidio la Unidade
de Estudos sobre a Complexidade na Economia y, entre 1998 y 2002, fue presidente del Consejo Cientifico del Instituto
Superior de Economia e Gestdo de la Universidade Técnica de Lisboa. Entre 2001y 2002, coordind el Comité para

la Elaboracion del Plan Estratégico de Desarrollo Econdmico y Social para la Peninsula de Setibal. Desde 2007, es
coordinador del Mdster en Economia. Desde 2009, preside el Departamento de Economia del Instituto Superior de
Economia e Gestdo de la Universidade Técnica de Lisboa (ISEG). En diciembre de 2011 fue elegido como presidente

de la Asamblea General de IDEFE. Desde 2008 es consejero no ejecutivo del Consejo de Administracion de EDPR

y presidente de la Comisién de Nominaciones y Retribuciones. En 2011, fue nombrado miembro de la Comision de
Auditoria y Control.

Es licenciado en Ciencias Econdmicas por el Instituto Superior de Economia e Gestdo, tiene un Mdaster en Economia
por la University of Bristol y tiene un Doctorado en Ciencias Econdmicas por la University of Kent. Ademas obtuvo el
doctorado en econdmicas en el Instituto Superior de Economia e Gestdo de la Universidade Técnica de Lisboa y ha
sido profesor auxiliar y profesor asociado en la Universidade Técnica de Lisboa. Actualmente, es catedratico de la
Universidade Técnica de Lisboa y es presidente del Departamento de Economia del ISEG.

José Fernando Maia de Aradjo e Silva

Nacido en 1951. Comenzo su carrera profesional como profesor adjunto en la Facultad de Economia de Porto y en 1987
y 1988 fue responsable de la Licenciatura de Gestién Financiera Internacional en la misma universidad. Desde 1980
hasta 1983 trabajé a tiempo parcial como técnico para la Comissdo de Coordenagdo da Regido Norte y desde 1991
es profesor en la Universidade Catdlica do Porto. Desde entonces, fue miembro de los Consejos de Administracion

A N
.q ‘ *
i de varias compafias, entre las que se encuentran Banco Espitito Santo e Comercial de Lisboa y Soserfin — Sociedade
Internacional de Servigos Financeiros — Oporto Group. Ha estado implicado en la coordinacion financiera y estratégica
de Sonae Investimentos SGPS, fue consejero ejecutivo de Sonae Participacoes Financeiras, SGPS, S.A. y vicepresidente de
Sonae IndUstria, SGPS, S.A. Asimismo, ha ocupado otros cargos de direccién en Tafisa, S.A., Spread SGPS, S.A. y Corticeira

Amorim, SGPS. Actualmente es miembro del Consejo de Administracion de Caixa Geral de Depésitos, S.A. y es presidente
de Caixa Seguros e Sadde, Caixa Leasing and Factoring y Locarent, ademds de consejero no ejecutivo en otras empresas.
Desde 2008 es consejero no ejecutivo del Consejo de Administracion de EDPR.

Licenciado en Ciencias Econémicas por la Facultad de Economia de Oporto, ha obtenido titulos por la Université de Paris
IX-Dauphine y realizd el programa en Banca Internacional por el Midland Bank en Londres.

Manuel Menéndez Menéndez

9’

Nacido en 1960. Es presidente y consejero delegado de Liberbank S.A., una entidad financiera formada por la
integracion de los negocios financieros de Caja de Ahorros de Asturias, Caja de Extremadura and Caja Cantabria.
Ademads, es presidente de Cajastur y de Banco de Castilla-La Mancha. Es miembro del Consejo de Administracion
de la CECA y de ENAGAS en representacion de Liberbank Group. También es presidente de HC Energia y Naturgas
Energia, asi como miembro del Consejo de Administracion de EDP RENOVAVEIS S.A., EDP Renewables Europe SLU
y UNESA, la Asociacion Espafiola de la Industria Eléctrica. Desde 2008 es consejero no ejecutivo del Consejo de
Administracion de EDPR.

Ademads, es profesor en el Departamento de Administracion de Empresas y Contabilidad en la Universidad de
Oviedo; Cuenta con un Doctorado en Ciencias Econémicas y una Licenciatura en Economia y Administracion de
Empresas, ambos impartidos por la Universidad de Oviedo. Ha supervisado varias tesis doctorales, ha realizado
trabajos de investigacion y ha participado como ponente en muchos cursos y seminarios. Sus principales campos de
investigacion son la eficiencia en las entidades de crédito, el control de la gestion en compafiias descentralizadas y
en aquellas que operan en sectores de economias reguladas. Asimismo, es autor de numerosos libros y articulos de
cardcter técnico sobre los femas anteriormente mencionados.

46



Rafael Caldeira VValverde
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Nacido en 1953. En 1987, comenzd a trabajar en Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., donde era el responsable
de la gestion de los servicios financieros, la gestion de clientes, la gestion de financiacion estructurada, gestion

de mercados de capital, asi como del departamento de informacién y documentacion; ademds, entre 1991y

2005 fue miembro del Consejo de Administracion y de la Comision Ejecutiva de la misma entidad. En marzo de

2005 fue nombrado vicepresidente del Consejo de Administracion de Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.,
pasando a formar parte de la Comision Ejecutiva de la firma. Actualmente es vicepresidente del Consejo de
Administracion y miembro de la Comision Ejecutiva de Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., miembro del
Consejo de Administracion of BES Investimento do Brasil, S.A., ESSI, SGPS, S.A., ESSI COMUNICAGOES, SGPS, S.A., ESSI
INVESTIMENTOS, S.A. y Espirito Santo Investment Holdings Limited. Desde 2008, es consejero no ejecutivo del Consejo
de Administracion de EDPR y miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Es licenciado en Ciencias Econémicas por el Instituto de Economia de la Faculdade Técnica de Lisboa.

Secretario del Consejo de Administracion

Emilio Garcia-Conde Noriega

Nacido en 1955. En 1981 comenzd a trabaijar en la central energética de Soto de Ribera, propiedad de un
consorcio en el que participan Electra de Viesgo e Iberdrola, asi como Hidrocantdbrico como asesor legal.

En 1995 fue nombrado director general de la central energética de Soto de Ribera y en responsable de
Administracion y Recursos Humanos del consorcio. En 1999 se convirtid en asesor legal de Hidrocantdbrico

y, en 2003, fue nombrado director general de Hidrocantdbrico, siendo ademds miembro de su Comision
Directiva. Actualmente es director general de la Compaiiia, en calidad de Secretario del Consejo de
Administracién, y también es miembro y/o secretario de los Consejos de Administracion de varias filiales de la
Compania en Europa.

Tiene un Master en Derecho por la Universidad de Oviedo.
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anexo V

ACCIONES DE EDP RENOVAVEIS, S.A. DE LAS QUE SON TITULARES MIEMBROS DEL CONSEJO

DE ADMINISTRACION A FECHA DE 31

Consejero

Antdnio Luis Guerra Nunes Mexia

Ana Maria Machado Fernandes

Jodo Manuel Manso Neto

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves

Rui Manuel Rodrigues Lopes Teixeira

Jodo Paulo Nogueira de Sousa Costeira

Luis de Abreu Castelo-Branco Addo da Fonseca
Gabriel Alonso Imaz

Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda
Jodo Manuel de Mello Franco

Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos
José Fernando Maia de Aradjo e Silva

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde
Antdnio do Pranto Nogueira Leite

Jodo José Belard da Fonseca Lopes Raimundo

1 and, and.

Gilles August

DE DICIEMBRE DE 2011

Directamente
3.880

1.510

5.000
10135
3.000
1.200
18.503
310
380
200

80

Indirectamente

320

48

Total

4.200

1.510

5.000

10.505

3.000

1.200

18.503

620

380

200

80
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KPMG Auditores S.L.
Ventura Rodriguez, 2
33004 Oviedo

Informe de auditoria sobre el sistema de control interno de reporte financiero

A los Administradores de
EDP Renovaveis, S.A.

De acuerdo con su solicitud y con nuestra carta de encargo de fecha 15 de febrero de 2011,
hemos auditado el sistema de control interno de reporte financiero de EDP Renovaveis, S.A. (la
Sociedad) y sociedades dependientes (el Grupo) al 31 de diciembre de 2011, basado en los
criterios establecidos: en el Marco Integrado de Control Interno emitido por el Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commision (COSO) en relacion con los procesos de
negocio y controles globales y en el marco Control Objectives for Information and related
Technologies (COBIT) en relaciéon con los controles de los sistemas de tecnologia de la
informacion. El Consejo de Administracion de la Sociedad y la Alta Direccion del Grupo son
responsables de adoptar las medidas oportunas para garantizar razonablemente la implantacion.
mantenimiento y supervision de un adecuado sistema de control interno de reporte financiero, la
evaluacion de su eficacia y del desarrollo de mejoras a dicho sistema, tal y como se senala en el
Informe de la Direccion de Grupo sobre el Sistema de Control Interno de Reporte Financiero
adjunto. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre la eficacia del sistema de control
interno de reporte financiero del Grupo basada en nuestra auditoria.

El control interno sobre el reporte financiero de una entidad es un proceso diseflado para
proporcionar una seguridad razonable respecto a que la informacion financiera anual se ha
elaborado de conformidad con el marco de informacion financiera que resulta de aplicacion e
incluye aquellas politicas y procedimientos que (i) estén dirigidos a la existencia y
mantenimiento de registros que recojan fielmente, con un detalle razonable, las transacciones y
activos del Grupo; (ii) proporcionen una seguridad razonable de que las transacciones se
registran adecuadamente de modo que permita elaborar las cuentas anuales consolidadas del
Grupo de acuerdo con el marco de informacién financiera que resulte de aplicacion; y (iii)
proporcionan una seguridad razonable respecto a la prevencion o deteccion oportuna de altas o
bajas o un uso no autorizado de los activos del Grupo que pudieran tener un efecto significativo
sobre las cuentas anuales consolidadas. En este sentido, debido a las limitaciones inherentes a
todo sistema de control interno, hay que tener en cuenta que, con independencia de la calidad del
disefo y operatividad del sistema de control interno adoptado en relacion al reporte financiero
anual, éste sélo puede permitir una seguridad razonable, pero no absoluta, en relacién con los
objetivos que persigue.

Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con la norma ISAE 3000 (International Standard
on Assurance Engagements 3000). Esta norma requiere que planifiquemos y realicemos nuestra
auditoria para proporcionar una seguridad razonable de que el Grupo mantiene, en todos los
aspectos significativos, un sistema de control interno eficaz sobre el reporte financiero. Nuestra
auditoria incluyo obtener un entendimiento del sistema de control interno de reporte financiero
del Grupo, la comprobacion y evaluacién en bases selectivas del disefio y eficacia operativa del
mismo, y la realizacion de otros procedimientos que hemos encontrado necesarios en las
circunstancias. Consideramos que nuestra auditoria proporciona una base razonable para nuestra
opinion.

KPMG Auditores S.L., sociedad espafola de responsabilidad limitada, Reg. Mer Madnd, T, 11.961, F. 90,
&5 una fillal de KPMG Europe LLP y firma miembro de la red KPMG de Sec. B, H. M -188.007, Inscnp. 8
firmas independientas af a KPMG Intermnati Cooperative N.LF. B-7B510153

("KPMG International”), sociedad suiza.



Debido a las limitaciones inherentes a todo sistema de control interno, siempre existe la
posibilidad de que el control interno sobre el reporte financiero no prevenga ni detecte los
errores o irregularidades que puedan producirse, bien sean debidos a errores de juicio, fallo
humano o estén causados por actuaciones fraudulentas o irregulares. Asimismo. la extrapolacion
de la evaluacion de su eficacia a ejercicios futuros esta sujeta al riesgo de que los controles
puedan llegar a ser inadecuados debido a los cambios de condiciones o porque se produzea un
deterioro del nive] de cumplimiento de las politicas o procedimientos.

En nuestra opinion, el Grupo mantiene, en todos los aspectos significativos, un sistema de
control interno sobre el reporte financiero eficaz al 31 de diciembre de 2011, de acuerdo con los
criterios establecidos en el Marco Integrado de Control Interno emitido por el Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commision (COSO) en relacién con los procesos de
negocio y controles globales y el marco Control Objectives for Information and related
Technologies (COBIT) en relacion con los controles de los sistemas de tecnologia de la
informacion.

Con fecha 29 de febrero de 2012 hemos emitido, de acuerdo con la normativa reguladora de la
actividad de cuentas vigente en Espafia, nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del e¢jercicio 2011 en el que expresamos una opinion sin
salvedades.

Este informe ha sido preparado de acuerdo con su peticion. No admitiremos responsabilidad
alguna fre distintas de los destinatarios de este informe

Ana F(:‘/ andez Poderos

29 de febrero de 2012



edp renovaveis

Informe de la Direccién en relacién a la responsabilidad por el
Sistema de Control Interno sobre Ia Informacién Financiera

El Consejo de Administracion y la Direccién son responsables del establecimiento y
mantenimiento de un adecuado Sistema de Control Interno sobre la Informacién
Financiera (SCISIF).

El SCISIF del Grupo EDP Renovaveis es un conjunto de procesos concebido para
aportar una certeza razonable en cuanto a la fiabilidad de la informaci6n financiera y la
elaboracion de las cuentas anuales consolidadas a efectos externos, de acuerdo con el
marco aplicable de presentacion de informacion financiera.

Debido a las limitaciones inherentes a todo sistema de control interno, es posible que el
sistema de control interno sobre la informacion financiera no prevenga o detecte todos
los errores que puedan producirse y inicamente pueda proporcionar una certeza
razonable con respecto a la presentacion y elaboracion de las cuentas anuales
consolidadas. Asimismo, la extrapolacion de la valoracion de su eficacia a ejercicios
futuros entrafia el riesgo de que los controles puedan llegar a ser inadecuados debido a
los cambios de condiciones o porque se produzca un deterioro del nivel de
cumplimiento de las politicas y los procedimientos.

La Direccion ha realizado una valoracion de la eficacia del SCISIF a 31 de diciembre de
2011 en base a los criterios establecidos en el Marco Integrado de Control Interno

emitido por el Comité de Organizaciones Patrocinadoras de la Comision Treadway
(COSO0).

Como resultado de esta valoracién, y en base a los citados criterios, la Direccidon ha
concluido que el Grupo EDP Renovaveis contaba con un sistema eficaz de control
interno sobre la informacion financiera a 31 de diciembre de 2011.

El SCISIF del Grupo EDP Renovaveis a 31 de diciembre de 2011 ha sido auditado por
los auditores independientes KPMG Auditores, S.L., tal como se indica en el informe
incluido en el Informe Anual sobre Gobierno Corporativo.

[Firma ilegible] [Firma ilegible]
Consejero Delegado Director Financiero
29 de febrero de 2012

Yo, Alicia DIAZ MOLINA, traductora e intérprete jurado de espanol e inglés,
CERTIFICO que la que precede es una traduccion fiel y completa al espafriol de
un documento redactado en inglés. La presente traduccién consta de una
pagina, la cual lleva mi sello y firma.
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En Madrid, a 07 de marzo de 2012 - e




renovdveis

Report from Management concerning responsibility for
the System of Internal Control over Financial Reporting

The board of directors and management are responsible for establishing and maintaining an
adequate System of Internal Control over Financial Reporting (SCIRF).

The SCIRF of EDP Renovéveis Group is a set of processes designed to provide reasonable assurance
as to the reliability of the financial information and the preparation of the consolidated annual
accounts for external purposes, in accordance with the applicable financial information reporting
framework.

Due to the limitations inherent to all internal control systems, it is possible that the system of
internal control over financial reporting does not prevent or detect all errors that could occur and
may only provide reasonable assurance with respect to the presentation and preparation of the
consolidated annual accounts. Furthermore, extrapolating the effectiveness assessment to future
years entails a risk that controls may cease to be adequate due to changing conditions or erosion in
the level of compliance with policies and procedures.

Management has assessed the effectiveness of the SCIRF at 31 December 2011 based on the criteria
established in the Internal Control — Integrated Framework issued by the Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission (COSO).

As a result of this assessment, and based on the aforementioned criteria, management concludes
that at 31 December 2011 EDP Renovaveis Group had an effective system of internal control over
financial reporting.

The SCIRF of EDP Renovaveis Group at 31 December 2011 has been audited by the independent
auditors KPMG Auditores, S.L., as indicated in their report included in the Annual Corporate
quernance Report.
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Chief Executive Officer

29 February 2012
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renovaveis

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad EDP Renovaveis, S.A.

DECLARAN

Hasta donde alcanza nuestro conocimiento, que la informacién prevista en la letra a) de | n.2 1 del articulo
245 del Decreto-Ley n.2 357-A/2007, de 31 de octubre y demas documentos relativos a la presentacion de
cuentas exigidos por la normativa vigente han sido elaborados de conformidad con las normas contables
aplicables, reflejando una imagen verdadera y justa del activo, del pasivo, de la situacion financiera y de los
resultados de EDP Renovaveis, S.A. y el informe de gestidn expone fielmente la evolucién de los negocios, el
rendimiento y la posicién de EDP Renovdveis, S.A., conteniendo una descripcion de los principales riesgos e
incertidumbres que éstas afrontan.

Lisboa, 28 de febrero de 2012.

Anténio Luis Guerra Nunes Mexia Jodo Manuel Manso Neto

Ana Maria Fernandes Machado Nuno Maria Pestana de Almeida Alves

Rui Manuel Rodrigues Lopes Teixeira Jodo Paulo Nogueira da Sousa Costeira

Luis de Abreu Castelo-Branco Addo da Fonseca Gabriel Alonso Imaz

José Fernando Maia de Araujo e Silva Manuel Menéndez Menéndez

Jodo Manuel de Mello Franco Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos
Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda Anténio do Pranto Nogueira Leite

Gilles August Jodo José Belard da Fonseca Lopes Raimundo

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde



EDP Renovaveis,
S.A.

Cuentas Anuales Consolidadas
31 de diciembre de 2011

Informe de gestion
Ejercicio 2011

(Junto con el Informe de Auditoria)



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

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
EDP Renovaveis, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de EDP Renovaveis, S.A. (la “Sociedad™) v
sociedades dependientes (el “Grupo™) que comprenden el estado de situacion consolidado al 31
de diciembre de 2011, la cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de
efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha. Como se indica en la nota 2 de la memoria consolidada adjunta, los
Administradores de la Sociedad son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del
Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la
Union Europea, y demads disposiciones del marco nermativo de informacion financiera aplicable
al Grupo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
consolidadas y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados
vy las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacién.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan. en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada de la Sociedad y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2011 asi
como de los resultados consolidados de sus operaciones y, de los flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Uniéon Europea, y demas
disposiciones del marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad y sociedades
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EDP Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes

Cuenta de resultados consolidados correspondiente

a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010

Miles de euros Notas 2011 2010
Ingresos ordinarios 6 957.217 840.642
Ingresos de inversores institucionales en parques edlicos de Estados
Unidos 7 111.610 107.005
1.068.827 947.647
Otros ingresos/(gastos) de explotacion
Otros ingresos de explotacion 8 84.544 73.025
Suministros y servicios 9 -225.069 -196.211
Gastos por retribuciones y prestaciones a empleados 10 -60.832 -54.846
Otros gastos de explotacion 11 -66.732 -56.866
-268.089 -234.898
800.738 712.749
Provisiones 266 155
Gasto por amortizacion 12 -468.493 -434.403
Amortizacion de ingresos diferidos (subvenciones oficiales) 12 14.986 11.406
347.497 289.907
Ganancias/(Pérdidas) por venta de activos financieros 13 10.499 -
Ingresos financieros 14 61.555 44.305
Gastos financieros 14 -305.685 -218.451
Participacion en beneficios/(pérdidas) del ejercicio de las entidades
contabilizadas por el método de la participacion 4.796 5.036
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas 118.662 120.797
Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre las ganancias 15 -28.038 -37.759
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 90.624 83.038
Atribuible a:
Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de EDP Renovaveis 29 88.604 80.203
Participaciones no dominantes 31 2.020 2.835
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 90.624 83.038
Ganancias por accioén basicas y diluidas - Euros 29 0,10 0,09

La memoria consolidada adjunta forma forma parte integrante de las Cuentas Anuales Consolidadas



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes

Estados del resultado global consolidado correspondiente a
los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010

2011 2010
Ten. instrum. Particip. Ten. instrum. Particip.
de patr. neto no de patr. neto no
Miles de euros dominante dominantes  dominante dominantes
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 88.604 2.020 80.203 2.835
Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de efectivo) -10.827 -1.109 -27.727 115
Efecto fiscal de la reserva a valor razonable (cobertura del flujo
de efectivo) 1.622 200 6.079 -33
Reserva a valor razonable (inversiones disponibles para la
venta) -7.673 844 2.321 2.082
Ganancias/(pérdidas) actuariales 17 - - -
Efecto fiscal de ganancias/(pérdidas) actuariales -5 - - -
Diferencias de conversién surgidas de la consolidacion -15.686 -1.357 -15.886 -506
Otro resultado global del ejercicio, neto de impuesto -32.552 -1.422 -35.213 1.658
Resultado total global del ejercicio 56.052 598 44.990 4.493

La memoria consolidada adjunta forma forma parte integrante de las Cuentas Anuales Consolidadas



EDP Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes

Estado de situacion financiera consolidado
a 31 de diciembre de 2011 y 2010

Miles de euros Notas 2011 2010
Activo
Inmovilizado material 16 10.454.621 9.981.771
Otros activos intangibles 17 21.819 22.727
Fondo de comercio 18 1.311.845 1.344.006
Inversiones en asociadas
contabilizadas aplicando el método de la participacion 19 51.381 45.871
Activos financieros disponibles para la venta 20 9.618 18.380
Activos por impuestos diferidos 21 55.558 38.519
Deudores y otros activos de actividades comerciales 24 64.211 62.752
Otros deudores y otros activos 25 198.272 60.559
Total activo no corriente 12.167.325 11.574.585
Existencias 22 23.751 24.162
Deudores comerciales 23 146.105 143.650
Deudores y otros activos de actividades comerciales 24 80.029 91.419
Otros deudores y otros activos 25 379.246 383.901
Administraciones Publicas deudoras 26 41.288 81.050
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 27 211 35.744
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 28 219.922 500.639
Total activo corriente 890.552 1.260.565
Total activo 13.057.877 12.835.150

Patrimonio neto

Capital social 29 4.361.541 4.361.541
Prima de emision 29 552.035 552.035
Reservas 30 -40.545 -9.249
Otras reservas y Ganancias acumuladas 30 365.531 283.440
Beneficio neto consolidado atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante 88.604 80.203
Total patrimonio neto atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante 5.327.166 5.267.970
Participaciones no dominantes 31 126.559 125.541
Total patrimonio neto 5.453.725 5.393.511
Pasivo
Deuda financiera a medio/largo plazo 32 3.691.068 3.325.943
Prestaciones a los empleados 33 163 95
Provisiones 34 57.982 53.787
Pasivos por impuestos diferidos 21 381.468 371.600
Asociaciones con inversores institucionales en parques eolicos de
Estados Unidos 35 1.796.809 1.644.048
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar de actividades
comerciales 36 404.233 416.731
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 37 189.250 337.260
Total pasivo no corriente 6.520.973 6.149.464
Deuda financiera a corto plazo 32 135.054 207.647
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar de actividades
comerciales 36 707.590 734.383
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 37 189.119 301.399
Administraciones Publicas acreedoras 38 51.416 48.746
Total pasivo corriente 1.083.179 1.292.175
Total pasivo 7.604.152 7.441.639
Total patrimonio neto y pasivo 13.057.877 12.835.150

La memoria consolidada adjunta forma forma parte integrante de las Cuentas Anuales Consolidadas



EDP Renovaveis, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto consolidados

correspondientes a los ejercicios les termi en 31 de dici e de 2011y 2010
Reserva a Patrimonio
valor neto
razonable atribuible a
Reserva de activos los tenedores
Total Reservas Diferencias cobertura financieros de patrimonio Participa-
patrimonio Capital Prima de y ganancias de delos fluyjos disponibles neto de EDP ciones no
Miles de euros neto social emision acumuladas conversion de efectivo paralaventa Renovaveis dominantes
Saldo a 31 de diciembre de 2009 5.327.555 4.361.541 552.035 280.522 570 16.735 8.659 5.220.062 107.493
Ingresos y gastos reconocidos del ejercicio
Reserva a valor razonable (activos financieros disponibles para la
venta), neta de impuestos 4.403 - - - - - 2.321 2.321 2.082
Reserva a valor razonable (cobertura de flujos de efectivo), neta de
impuestos -21.566 - - - - -21.648 - -21.648 82
Diferencias de conversion surgidas de la consolidacion -16.392 - - - -15.886 - - -15.886 -506
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 83.038 - - 80.203 - - - 80.203 2.835
Resultado global total del ejercicio 49.483 - - 80.203 -15.886 -21.648 2.321 44.990 4.493
Dividendos atribuibles a participaciones no dominantes -1.363 - - - - - - - -1.363
Ampliacién de capital social en EDP Renovaveis Brasil 2.463 - - - - - - - 2.463
Ampliacién de capital social en las sociedades del Grupo EDPR EU 2.749 - - - - - - - 2.749
Participaciones no dominantes surgidas de la combinacién de negocios
Parque Eolico Altos del Voltoya 9.706 - - - - - - - 9.706
Otros 2.918 - - 2.918 - - - 2.918 -
Saldo a 31 de diciembre de 2010 5.393.511 4.361.541 552.035 363.643 -15.316 -4.913 10.980 5.267.970 125.541
Ingresos y gastos reconocidos del ejercicio
Reserva a valor razonable (activos financieros disponibles para la
venta), neto de impuestos -6.829 - - -1.268 - - -6.405 -7.673 844
Reserva a valor razonable (cobertura de flujos de efectivo), neta de
impuestos -10.114 - - - - -9.205 - -9.205 -909
Ganancias/(pérdidas) actuariales, netas de impuestos 12 - - 12 - - - 12 -
Diferencias de conversion surgidas de la consolidacion -17.043 - - - -15.686 - - -15.686 -1.357
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 90.624 - - 88.604 - - - 88.604 2.020
Resultado global total del ejercicio 56.650 - - 87.348 -15.686 -9.205 -6.405 56.052 598
Dividendos atribuibles a participaciones no dominantes -3.419 - - - - - - - -3.419
Ampliacién de capital social en EDP Renovaveis Brasil 1.493 - - - - - - - 1.493
Cambios por adquisiciones/ventas y ampliaciones de capital 5.215 - - 2.810 - - - 2.810 2.405
Otros 275 - - 334 - - - 334 -59
Saldo a 31 de diciembre de 2011 5.453.725 4.361.541 552.035 454.135 -31.002 -14.118 4.575 5.327.166 126.559

La memoria consolidada adjunta forma forma parte integrante de las Cuentas Anuales Consolidadas 5



EDP Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes

Estados de flujos de efectivo consolidados

correspondientes a los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010

Miles de euros 2011 2010
Flujos de efectivo de actividades de explotacion
Cobros procedentes de la venta de bienes y prestaciones de servicios 987.826 812.999
Pagos a acreedores comerciales por el suministro de bienes y prestaciones de servicios -276.080 -230.612
Pagos por retribuciones a los empleados -56.807 -59.203
Pagos por arrendamiento de concesiones - -979
Otros cobros/(pagos) en relacion con actividades de explotacior 13.197 95.887
668.136 618.092
Pagos por impuesto sobre las ganancias -25.604 -50.645
Efectivo neto generado por las actividades de explotacior 642.532 567.447
Actividades continuadas 642.532 567.447
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Cobros recibidos de:
Cobros procedentes de la venta de activos financieros 66.644 7124
Cobros procedentes de la venta de inmovilizado material 40.075 1.996
Otros cobros relacionados con activos fijos 605 128
Cobros de intereses 8.409 7.209
Cobro de dividendos 2.488 1.799
118.221 18.256
Pagos realizados por:
Adquisicion de dependientes (neto de efectivo adquirido) y otras inversiones -262.944 -59.575
Adquisicion de inmovilizado material -892.409 -1.421.493
-1.155.353 -1.481.068
Efectivo neto generado por las actividades de inversior -1.037.132 -1.462.812
Actividades continuadas -1.037.132 -1.462.812
Flujos de efectivo de actividades financieras
Compraventa de participaciones no dominantes 3.879 -
Cobros/(Pagos) de préstamos 147.987 537.136
Pagos de intereses y similares -164.089 -111.560
Subvenciones oficiales recibidas 2.587 169.304
Ampliaciones de capital y prima de emisién 5.863 4.977
Cobros/(Pagos) de instrumentos financieros derivados -5.726 487
Dividendos pagados -7.365 -1.361
Cobros/(pagos) procedentes de asociaciones con inversores institucionales (EDPR NA) 141.111 228.359
Efectivo neto generado por las actividades de financiacior 124.247 827.342
Actividades continuadas 124.247 827.342
Aumento/(Disminucioén) neto de efectivo y otros medios liquidos
equivalentes -270.353 -68.023
Efecto de las diferencias de cambio en el efectivo -10.364 40.277
Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio del ejercicio (* 500.639 528.385
Efectivo y equivalentes al efectivo al cierre del ejercicio (* 219.922 500.639

(*) Véase en la Nota 28 de las Cuentas Anuales consolidadas un desglose detallado de Efectivo y otros medios

liquidos equivalentes

La memoria consolidada adjunta forma forma parte integrante de las Cuentas Anuales Consolidadas



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

1. ACTIVIDADES DE NEGOCIO DEL GRUPO EDP RENOVAVEIS

EDP Renovaveis, Sociedad Anénima (en adelante “EDP Renovaveis”) se constituyé el 4 de diciembre de 2007. Su principal
objeto social es la realizacion de actividades relacionadas con el sector eléctrico, principalmente la planificacion, construccion,
explotacién y mantenimiento de centrales de generacion de energia eléctrica, utilizando fuentes de energia renovables,
principalmente edlica. La sede social de la sociedad esta ubicada en Oviedo (Espafia). El 18 de marzo de 2008, EDP
Renovaveis cambié su forma juridica a Sociedad Anénima.

A 31 de diciembre de 2011, el 62,02% del capital social es propiedad de EDP S.A. - Sucursal en Espafa (en adelante "EDP
Sucursal"), el 15,51% pertenece a Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y el 22,47% restante cotiza en el mercado Euronext Lisbon.

A 31 de diciembre de 2011, EDP Renovaveis posee una participacion del 100% en el capital social de EDP Renewables Europe,
S.L. (en adelante, “EDPR EU”), una participacion del 100% en el capital social de EDP Renewables North America, L.L.C.
(“EDPR NA”) y una participacion del 55% en el capital social de EDP Renovaveis Brasil (en adelante, EDPR BR).

La Sociedad pertenece al Grupo EDP, cuya sociedad dominante es EDP Energias de Portugal, S.A., que tiene su sede social en
Praga Marqués de Pombal, 12 — 4, Lisboa.

EDPR EU opera a través de sus dependientes ubicadas en Portugal, Espana, Francia, Bélgica, Polonia, Rumania, ltalia y Reino
Unido. Las principales dependientes de EDPR EU son las siguientes: EDP Renovavéis Portugal, SA (parques edlicos en
Portugal), Genesa (generacion de electricidad a través de recursos renovables en Espafia), Agrupacion Edlica (parques edlicos
en Espanfia y Francia), Greenwind, SA (parques eolicos en Bélgica - en asociacién con inversores locales), EDP Renewables
Polska, SPZOO (parques edlicos en Polonia), EDP Renewables Romania, SRL (parques eolicos en Rumania), EDP Renewables
Italy, SRL (parques edlicos en ltalia) y EDPR UK (proyectos de energia offshore).

Las principales actividades de EDPR NA son el desarrollo, gestion y explotacion de parques eodlicos en los Estados Unidos de
América.

El objetivo de EDP Renovaveis Brasil es establecer una nueva unidad de negocio para agrupar todas las inversiones en el
mercado de las energias renovables de Brasil.

A 31 de diciembre de 2011, EDP Renovaveis y sus dependientes ("el Grupo" o el "Grupo EDP Renovaveis") tenian una
capacidad instalada completamente consolidada de 7.157 MW (6.437 MW a 31 de diciembre de 2010), con operaciones en
Espafia de 2.201 MW (2.050 MW a 31 de diciembre de 2010), en Portugal 613 MW (599 MW a 31 de diciembre de 2010), en
Francia 306 MW (284 MW a 31 de diciembre de 2010), en Bélgica 57 MW (57 MW a 31 de diciembre de 2010), en Polonia 190
MW (120 MW a 31 de diciembre de 2010), en Rumania 285 MW (90 MW a 31 de diciembre de 2010), en los Estados Unidos
3.422 MW (3.224 MW a 31 de diciembre de 2010) y en Brasil 84 MW (14 MW a 31 de diciembre de 2010). Asimismo, a través
de su participacion en ENEOP- Eolicas de Portugal, S.A. se atribuyen a EDPR - consolidacion por el método de la participacion -
326 MW (239 MW a 31 de diciembre de 2010).

Marco regulatorio de las actividades en Espaiia
El sector eléctrico en Espafa se rige por la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, y las posteriores enmiendas de dicha legislacién.

El Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo, fue publicado el 24 de marzo de 2004 y establece la metodologia que debe utilizarse
en la actualizacion y sistematizacion del régimen juridico y econémico de produccion de energia eléctrica con arreglo al régimen
especial, que incluye la generacién de electricidad utilizando fuentes renovables de energia, cogeneracion, biomasa y residuos.
Este Real Decreto sustituye al anterior Real Decreto 2818/1998 y unifica las regulaciones aplicables a las energias en régimen
especial. El nuevo Real Decreto define ademas un sistema que permite a los propietarios de instalaciones eléctricas vender la
produccién o el excedente de energia eléctrica a distribuidores. Se establecié un precio regulado para esta venta, o bien la
produccién y el excedente podrian venderse directamente en el mercado diario, en el mercado de futuros o a través de un
acuerdo bilateral, en cuyo caso se cobraria un precio negociado en el mercado, ademas de un incentivo por la participacion en el
mercado y una prima en caso de que la instalacion tuviese derecho a recibirla.

El Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo, fue publicado el 26 de mayo de 2007 y regula la energia eléctrica producida en
régimen especial. Este Real Decreto sustituye al Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo, y actualiza las regulaciones sobre la
produccién de energia eléctrica en régimen especial, manteniendo la estructura basica de la regulacién. El marco econémico
establecido en este Real Decreto mantiene el mismo sistema de pago para la energia producida en régimen especial, sistema
que permite al propietario de las instalaciones optar por vender su energia a un precio regulado, Unicamente durante todos los
periodos programados, o vender la energia directamente en el mercado diario, mercado de futuros o a través de un acuerdo
bilateral, cobrando en este caso el precio negociado mas una prima.



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

Los cambios principales incluidos en el Real Decreto son, entre otros, una modificacion de las primas y el precio regulado y la
introduccién de un sistema variable de primas para ciertas tecnologias, como la energia edlica. Los propietarios de las
instalaciones de energia eolica que empiecen a operar oficialmente antes del 1 de enero de 2008 pueden optar por adherirse al
régimen transitorio establecido en la primera disposicion transitoria, que estipula que los propietarios de estas instalaciones
pueden mantener los precios y las primas (con algunas excepciones) establecidas en el Real Decreto mencionado anteriormente
hasta el 31 de diciembre de 2012.

El objetivo del Real Decreto 6/2009, publicado el 7 de mayo, es eliminar el déficit tarifario en 2013. Entre otras medidas, se
introduce un registro de pre-asignacion de nueva potencia renovable para que las instalaciones de energias renovables
obtengan los derechos establecidos en el Real Decreto 661/2007. Las instalaciones se registraran en orden cronoldgico hasta
que se cumpla el objetivo del gobierno (20.155 MW) y deberan aprobarse nuevos planes de retribucion para los proyectos
posteriores.

La decision del 19 de noviembre de 2009 permitié el registro de unos 6 GW en proyectos edlicos y de 2,4 GW en capacidad de
energia solar térmica de una sola vez. Los 8,4 GW de proyectos inscritos recibiran la retribucion establecida en el Real Decreto
661/2007. En virtud de esta decision, se permitira la generacion de unos 1.700 MW de energia edlica y 500 MW de energia solar
térmica cada afio hasta 2012. El 15 de diciembre de 2009 el gobierno espafiol publico la lista de instalaciones edlicas incluidas
en el registro administrativo. De la capacidad total de 6.389 MW de energia edlica asignada por el gobierno espariol, EDPR
obtuvo 840 MW brutos, correspondientes a 31 parques edlicos y al 13% de la capacidad total asignada.

En julio de 2010, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio cerré un acuerdo con dos asociaciones principales de energias
renovables (la Asociacion Empresarial Eélica y Protermosolar) para modificar la regulacion existente. Este acuerdo significa la
aprobacion del RD 1614/2010, de 7 de diciembre, donde se define (i) un recorte, en los afios 2011 y 2012, del 35% de las primas
eolicas que estipula el RD 661/2007, (ii) una modificacién del articulo 44.3 del RD 661/2007 para aclarar que las revisiones
futuras del valor de la prima solo se aplicarian a la capacidad que entra en funcionamiento después de 2012 y (iii) la definicion
de un limite de 2.589 horas para la explotacion de la capacidad instalada, a partir del cual el parque eo6lico no tiene derecho a
recibir ninguna prima.

El Real Decreto-Ley 14/2010, de 23 de diciembre, estableci6 varias medidas para reducir el déficit tarifario, entre otras, un peaje
de acceso de 0,5 euros/MWh que deberan pagar tanto los generadores del régimen ordinario como los del régimen especial.

El 28 de enero de 2012 el gobierno espafiol promulgé el Real Decreto-Ley 1/2012, de 27 de enero, que aprueba una suspension
temporal de la prima para la capacidad de energia renovable no incluida en el registro de pre-asignacion. A pesar de esta
normativa, el Gobierno ha enfatizado su compromiso de cara a conseguir el objetivo de energias renovables de 2020 para
Espafa. Dentro de los proyectos de EDPR los parques edlicos ya incluidos en el registro no se veran afectados por esta nueva
normativa. Los proyectos no incluidos en el registro y, por lo tanto, regulados por el Real Decreto-Ley 1/2012, no tenian
previamente un programa de incentivos definido. Por lo tanto, EDPR planifico y valoré sus proyectos utilizando criterios
conservadores sin tener en cuenta la existencia de una nueva normativa. Por todo esto, el nuevo Real Decreto-Ley no tiene, en
la practica, ningun impacto econémico ni en el valor de los proyectos de EDPR ni en el Grupo. Un analisis de la sensibilidad
considerando un retraso de un afio en la construccion de los parques edlicos afectados por esta nueva normativa no ha indicado
que se haya producido un deterioro importante del valor de los activos.

Marco regulatorio de las actividades en Portugal

Las disposiciones juridicas portuguesas aplicables a la generacién de energia eléctrica a través de recursos renovables figuran
actualmente en el Decreto-Ley 189/88, de 27 de mayo, enmendado por el Decreto-Ley 168/99, de 18 de mayo, el Decreto-Ley
312/2001, de 10 de diciembre, y el Decreto-Ley 339-C/2001, de 29 de diciembre. También es aplicable el Decreto-Ley 33-
A/2005, de 16 de febrero (“DL 33-A/2005”), que establece los importes vigentes utilizados en la férmula de retribucién aplicable a
la energia producida a través de recursos renovables y los plazos de aplicacion de dicha formula de retribucién.

La caracteristica principal del marco juridico de generacion de energia renovable en Portugal es que el operador de la red de
suministro de electricidad nacional o el operador regional de distribucion de la electricidad deben comprar toda la electricidad a
productores de energias renovables que posean una licencia de explotacion. La construccion y explotacion de parques edlicos
depende de la adjudicacion de un punto de conexién a la red concedido por el ministerio estatal de energia ( Direccao — Geral de
Geologia e Energia) (‘DGGE”). La adjudicacion del punto de conexién por parte de la DGGE se realiza mediante solicitud de los
promotores durante periodos de tiempo limitados establecidos por la DGGE o mediante concursos publicos. La adjudicacion a
través de negociacion directa es excepcional.

El Decreto-Ley 225/2007, de 31 de mayo, establece un conjunto de regulaciones asociadas a las energias renovables, previstas
en la denominada Estrategia Nacional de Energia, y una revisién de la férmula utilizada en la estimacion de la retribucion por el
suministro de electricidad generada por centrales de energias renovables a la red del sistema eléctrico nacional, asi como la
definicion de los procedimientos de atribucion de la energia disponible en la propia red y los plazos para obtener la licencia de
establecimiento de centrales de energias renovables.
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Desde el 1 de julio de 2007, el Mercado Ibérico de la Electricidad (MIBEL) esta totalmente operativo, con transacciones
realizadas diariamente entre Portugal y Espafia, incluido un mercado de forwards o contratos a plazo operativo desde julio de
2006.

Marco regulatorio de las actividades en Francia

El sector eléctrico en Francia se rige principalmente por la Ley 2000-108 (enmendada por las Leyes 2004-803 y 2006-1537)
(“Ley 2000"), aprobada el 10 de febrero de 2000, que rige la modernizacion y el desarrollo de los servicios publicos de energia y
representa el marco legislativo general para la explotacion de parques edlicos en Francia. La explotacion de instalaciones
eolicas en Francia esta ademas sujeta a las disposiciones del codigo francés de construccion y medio ambiente. El articulo 10 de
la Ley 2000-108 exige que los distribuidores de energia eléctrica no nacionalizados suscriban contratos de obligacion de compra
para adquirir electricidad producida por: (i) instalaciones que obtengan energia de residuos domésticos o similares o que utilicen
este tipo de fuentes para proporcionar calor a un sistema de calefaccion urbana; e (i) instalaciones que utilicen fuentes de
energia renovables (incluida la energia eolica mecanica, a la que se aplican disposiciones especiales).

Las instalaciones que utilicen fuentes de energia renovables, salvo aquéllas que utilicen energia edlica mecanica y que estén
ubicadas en areas conectadas a la red metropolitana continental o que utilicen tecnologias energéticas eficientes, como la
cogeneracion, no cumplen los requisitos de la obligacion de compra de energia salvo que cumplan los limites de capacidad
instalada definidos. Estos limites estan establecidos en un decreto del Conseil d’Etat (Decreto 2000-1196, de 6 de diciembre de
2000) para cada categoria de instalacion con derecho a beneficiarse de la obligacién de compra de energia. En virtud de la
nueva regulacion, solo los parques eodlicos que operan dentro de una ZDE ( zone de développement éolien) pueden acogerse a
la obligacién de compra de energia y podran superar el limite anterior de 12 MW. Los contratos de compra de energia suscritos
con distribuidores de electricidad no nacionalizados estan basados en las tarifas establecidas por orden ministerial para cada
fuente de energia renovable y conforme a un contrato modelo aprobado por el ministerio de energia.

La Ley 2000 estipula que los operadores de instalaciones edlicas pueden suscribir acuerdos a largo plazo para la compraventa
de energia con Electricité de France (EDF). Las tarifas estan detalladas en la Orden de 10 de julio de 2006, que fue revocada en
agosto de 2008 debido a un defecto formal en su aprobacion, y después volvié a publicarse sin ninguna modificacion en
diciembre de 2008. Estas tarifas son las siguientes: i) durante los diez primeros afios del acuerdo suscrito con EDF, EDF paga
una tarifa anual fija, que asciende a 82 euros por MWh para aquellas solicitudes realizadas en 2006 (las tarifas se modifican con
caracter anual en base, en parte, a un indice vinculado a la inflacién); ii) durante los afios 11 a 15 del acuerdo con EDF, la tarifa
se basa en un porcentaje medio anual de energia producida durante los diez primeros afios de explotacion de las instalaciones
eolicas. Estas tarifas se modifican también con caracter anual en base, en parte, a un indice vinculado a la inflacion. iii) Cuando
comienza el afio 16, no existen estructuras especificas de apoyo y las sociedades generadoras de energia edlica venden la
electricidad al precio de mercado.

El nuevo decreto aprobado el 15 de diciembre de 2009 establece el siguiente objetivo relativo a energia edlica: 11.500 MW en
2012 y 25.000 MW en 2020. Estos objetivos también incluyen la energia undimotriz y maremotriz.

Marco regulatorio de las actividades en los Estados Unidos de América

Las leyes y regulaciones federales, estatales y locales de energia regulan el desarrollo, propiedad, organizacion comercial y
explotacién de instalaciones de generacion de electricidad y la venta de electricidad en Estados Unidos. Todas las sociedades
del proyecto del Grupo en Estados Unidos operan como generadores mayoristas exentos ("EWG", por sus siglas en inglés) o
como instalaciones cualificadas ("QF") conforme a la legislacion federal o bien poseen ambos certificados. Ademas, la mayoria
de las sociedades del proyecto en Estados Unidos estan reguladas por la Federal Energy Regulatory Commission (“FERC”) y
tienen tarifas de mercado registradas en la FERC.

El gobierno federal regula la venta mayorista de electricidad y las actividades de transmision en el comercio interestatal a través
de la Federal Energy Regulatory Commission (“FERC”), que obtiene su jurisdiccién de la ley Federal Power Act (la “FPA”) y de
otras leyes federales como la Public Utility Regulatory Policies Act de 1978 (“PURPA 1978”), la Energy Policy Act de 1992
(“EPACT 1992”) y la Energy Policy Act de 2005 (“EPACT 2005”), que, entre otros aspectos, revocé y sustituyé la Public Utility
Holding Company Act de 1935 por la Public Utility Holding Company Act de 2005 (“PUHCA 2005”).

Todas las sociedades del proyecto de Estados Unidos operan como generadores mayoristas exentos (‘EWG”) con arreglo a la
ley PUHCA 2005 o como instalaciones cualificadas con arreglo a la ley PURPA 1978. Ademas, la mayoria de sociedades del
proyecto estan reguladas por la FERC con arreglo a la parte |l de la ley FPA y tienen tarifas de mercado registradas en la FERC.

Los EWG son propietarios u operadores de generacion eléctrica (incluidos los productores de energias renovables, como
proyectos edlicos) que se ocupan exclusivamente de la propiedad y/o explotacién de instalaciones de generacion y de la venta
de energia eléctrica a tarifas mayoristas. Un EWG no puede realizar ventas al por menor de energia eléctrica y sélo puede
poseer u explotar las instalaciones de interconexién necesarias para conectar su instalacion de generacion a la red.
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La Energy Policy Act de 2005 modifico la FPA para otorgar a la FERC jurisdiccion sobre todos los usuarios, propietarios y
operadores del sistema de energia al por mayor a efectos de aprobar y aplicar el cumplimiento de determinadas normas de
fiabilidad. Las normas de fiabilidad son requerimientos para el funcionamiento fiable del sistema de energia al por mayor. De
conformidad con su autoridad segun la FPA, la FERC certifico que la North American Electric Reliability Corporation (“NERC”) es
la entidad responsable de desarrollar normas de fiabilidad y presentarlas a la FERC para su aprobacion, asi como de supervisar
y aplicar el cumplimiento de dichas normas, bajo la revisién de la FERC. La FERC también autoriz6 a la NERC a delegar
determinadas funciones a ocho entidades regionales. Todos los usuarios, propietarios y operadores del sistema de energia al
por mayor que cumplen determinados umbrales de materialidad deben inscribirse en la NERC y cumplir con numerosas normas
de fiabilidad aprobadas por la FERC. EIl incumplimiento de las normas de fiabilidad obligatorias puede dar lugar a la imposicion
de sanciones civiles por un importe de hasta 1 millon de dolares por dia y por incumplimiento. Todas nuestras sociedades del
proyecto en Estados Unidos que cumplen los pertinentes umbrales de materialidad se han inscrito en la NERC y estan obligadas
a cumplir con las correspondientes normas de fiabilidad aprobadas por la FERC.

En algunos estados, la aprobacion de la construccion de nuevas instalaciones de generacion de electricidad, incluidas las
instalaciones de energias renovables como parques edlicos, se obtiene de una agencia estatal, y en pocas ocasiones los
gobiernos locales o estatales exigen aprobaciones ministeriales. Sin embargo, en muchos estados el proceso de autorizacion de
centrales energéticas (incluidos los parques e6licos) también esta sujeto a regulaciones sobre el uso del suelo y otras similares
determinadas por el gobierno del condado y de la ciudad correspondientes. Es posible que las autorizaciones a nivel estatal
exijan un proceso de aprobacion mas amplio e incluyan, por ejemplo, una evaluacién del impacto medioambiental y la oposicion
de partes interesadas o de las utilities.

Tanto el gobierno federal de Estados unidos como los diversos gobiernos estatales han implantado politicas disefiadas para
promover el crecimiento de las energias renovables, incluida la edlica. El principal programa federal de incentivos para las
energias renovables es el Production Tax Credit (PTC o Créditos fiscales a la produccién), establecido por el Congreso de
Estados Unidos en la ley EPACT de 1992, que expira al final de 2012. Como parte de la ley Recovery and Reinvestment Act
promovida por el gobierno de Estados Unido de 2009, el gobierno federal también fomenta el desarrollo de las energias
renovables a través de créditos fiscales a la inversion y subvenciones en efectivo desde 2009 hasta 2013. Muchos estados han
aprobado legislaciones, principalmente en forma de normas sobre la cartera de energias renovables (“RPS”), que obligan a las
utilities a comprar un determinado porcentaje del suministro energético a proveedores de fuentes de energias renovables, de
modo similar a la Directiva sobre energias renovables de la UE.

La ley de 2009 Recovery and Reinvestment Act incluye una serie de disposiciones politicas y medidas fiscales relativas al
ambito energético para beneficiar el desarrollo de la generacion de energia edlica, concretamente (i) la ampliacion de tres afios
hasta 2012 de los Créditos fiscales a la produccion (PTC) y (ii) la posibilidad de elegir un Crédito fiscal a la inversion (ITC) de un
30% que podria sustituir al PTC durante la ampliacion. Este ITC permite a las entidades recibir el 30% del efectivo invertido en
proyectos que empezaron a funcionar o empezaron a construirse en 2009 y 2010. En diciembre de 2010, se aprobo la Tax
Relief, Unemployment, Insurance and Reauthorization, and Job Creation Act of 2010 (ley estadounidense sobre ventajas
fiscales, desempleo, seguros, nueva autorizacion y creacion de empleo) que incluye una prérroga de un afio del ITC, que
permite a las empresas recibir el 30% del efectivo invertido en proyectos que empiecen a construirse antes de diciembre de 2011
siempre que empiecen a funcionar antes de diciembre de 2012.

También se ha implantado un incentivo de amortizaciéon para nuevos equipos que permite a las empresas amortizar un
porcentaje mayor del coste del proyecto (menos el 50% del ITC) en el ejercicio en que empiece a funcionar. Este incentivo de
amortizacion fue del 100% en 2011 y es del 50% para 2012.

Marco regulatorio de las actividades en Polonia

La legislacién aplicable a las energias renovables en Polonia esta contenida fundamentalmente en una Ley de energia aprobada
el 10 de abril de 1997, que ha sido modificada por la Ley del 24 de julio de 2002 y la Ley de energia del 2 de abril de 2004,
vigente desde enero de 2005 (en adelante, en conjunto, la "Ley de energia"). La Ley de energia incluye disposiciones de (i) la
Directiva 2003/54/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2003, sobre normas comunes para el mercado
interior de la electricidad; (ii) la Directiva 2003/55/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2003, sobre
normas comunes para el mercado interior del gas natural, y (iii) la Directiva 2001/77/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 27 de septiembre de 2001, relativa a la promocion de la electricidad generada a partir de fuentes de energia renovables en el
mercado interior de la electricidad. La informacion sobre las regulaciones relacionadas con el alcance del sector energético se
incluye en las pertinentes regulaciones secundarias adoptadas con arreglo a la Ley de energia. Segun lo estipulado en la Ley de
energia, se ha creado la autoridad regulatoria nacional sobre energia — el presidente de la Energy Regulatory Authority (en
adelante, el "Presidente de la ERA”).

La Ley de energia fomenta la generacion de energia a través de fuentes renovables. Para fomentarla, en Polonia se adoptan las
siguientes medidas: (i) un sistema de compra obligatoria de certificados de origen por parte de las sociedades de generacién y
las sociedades que venden electricidad al usuario final interconectado a una red en Polonia. Estas empresas energéticas estan
obligadas a: a) obtener un certificado de origen y enviarselo al presidente de la ERA para su cancelacién o b) pagar una cuota
sustitutoria calculada de acuerdo con la Ley de energia. ii) Si la empresa energética no compra certificados de origen o no paga
una cuota sustitutoria, el presidente de la ERA sancionara a dicha empresa con una multa econémica calculada de acuerdo con
la Ley de energia.
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El limite minimo de electricidad generada a través de fuentes renovables del volumen total anual de electricidad proporcionada a
los usuarios finales se especifica en la ordenanza del Ministerio de Economia adoptada con arreglo a la Ley de energia. En
2008, este limite minimo era del 7% y aumentara cada afio hasta situarse en 12,9% en 2017. Estos cupos fueron fijados
originalmente hasta 2014 pero una nueva regulacion aprobada en agosto de 2008 fijé los cupos para los afios 2015-2017 y
aumento los cupos para los afios 2013 y 2014.

La ley sobre energia se modificdé en enero de 2010. El objetivo principal fue limitar la especulacion en la reserva de capacidad de
interconexién de los parques edlicos en el sistema energético. En virtud de las nuevas disposiciones, la obligacion de preparar
una valoracioén del impacto de que las instalaciones estén interconectadas en la red corresponde a la entidad propietaria de la
red. En esta nueva regulacion, la entidad que solicita las condiciones de la interconexion debe pagar por adelantado una tasa de
interconexién a la red de 30 PLN por KW de capacidad de interconexion.

Otra medida dirigida a reforzar la credibilidad del proyecto es la obligacion de adjuntar a la solicitud de las condiciones de
interconexion un extracto del plan maestro local o, si no existe dicho plan, el permiso de planificacién para el inmueble al que
hace referencia la solicitud. La nueva legislacion introduce también nuevas obligaciones para los aerogeneradores, entre otras,
la obligacién de preparar una prevision de 15 afios cuando la capacidad instalada es de al menos 50 MW.

Marco regulatorio de las actividades en Bélgica

El marco regulatorio de la electricidad en Bélgica esta condicionado por la division de poderes existente entre el gobierno federal
y las tres entidades regionales: Valonia, Flandes y Bruselas-Capital. El ambito de competencia regulatorio federal incluye la
transmisién de electricidad (de niveles de transmision superiores a 70 kV), generacion, tarifas, planificacién y energia nuclear. La
legislacion federal pertinente es la Ley de electricidad, de 29 de abril de 1999 (conforme a sus enmiendas) (en adelante, la "Ley
de electricidad”). Las entidades regulatorias regionales se encargan de la distribucion, las energias renovables y la cogeneracién
(con la excepcion de las centrales energéticas "offshore") y de eficiencia energética. La legislacion regional pertinente,
respectivamente, es: (a) para Flandes, el Decreto de electricidad, de 17 de julio de 2000; (b) para Valonia, el Decreto del
mercado de electricidad regional, de 12 de abril de 2001; y (c) para Bruselas-Capital, la Orden, de 19 de julio de 2001, sobre la
Organizacion del mercado de la electricidad.

Dada la estructura de distribucién de responsabilidades entre el gobierno federal y las regiones, actualmente existen cuatro
reguladores energéticos: (a) la Comision de Regulacion de Energia y Gas (“CREG”) federal; (b) el Organismo Flamenco de
Reglamentacion del Mercado de la Electricidad y el Gas (“VREG”); (c) la Walloon Energy Commission (“CwaPE”); y (d) la
Comisiéon Reguladora de Energia de la Regién Bruselas-Capital (“BRUGEL”).

El sistema regulatorio belga fomenta la generacion de electricidad a partir de energias renovables (y cogeneracion) a través de
un sistema de certificados verdes, (en adelante, “GC”), de la forma descrita méas adelante. El gobierno federal belga es
responsable de las centrales energéticas "offshore" y de imponer obligaciones a los operadores de sistemas de transmision. Los
distintos sistemas GC son muy similares en las tres regiones y son similares al sistema GC de las centrales energéticas
"offshore" reguladas a nivel federal. Actualmente, existen diferencias en lo relativo a cupos, sanciones y limites para la concesion
de GC. Sin embargo, los GC emitidos en una regién o por el gobierno federal con respecto a las centrales "offshore" no se
reconocen automaticamente en el resto de regiones.

El sistema GC esta dirigido a crear un mercado para los GC paralelo al mercado de venta de electricidad. En marzo de 2009 se

lanzé un mercado para la compraventa de GC. Aparte del mercado de GC, existe un sistema de precios minimos garantizados a
nivel federal (obligaciones impuestas a los operadores de sistemas de transmision) o a nivel regional (el régimen de ayudas a la
produccién en Flandes y Valonia).

En Valonia los nuevos cupos de generacion de energia a través de fuentes renovables estan en la tltima fase de aprobacion.
Los nuevos cupos propuestos por el gobierno son: 11,25% en 2011, 13,50% en 2012y 15,75% en 2013. Los nuevos cupos que
deben ser aprobados son considerablemente mas elevados que los anteriores (11%, 12% y 13% para 2011, 2012 y 2013).

Marco regulatorio de las actividades en Rumania

La electricidad generada a través de energias renovables en Rumania esta regida por la Ley de electricidad 318/2003. En 2005
se introdujo un mecanismo de Certificados Verdes con unos cupos obligatorios para los proveedores para cumplir asi los
requerimientos sobre las energias renovables de la UE. Rumania debe cumplir su objetivo de que un 33% del consumo bruto de
electricidad proceda de energias renovables en 2010. La autoridad regulatoria establece un cupo fijo de electricidad producida a
través de fuentes de energia renovables que los proveedores estan obligados a comprar y cada afio revisa las solicitudes de los
generadores verdes para la concesion de los certificados verdes. La ley 220/2008, de 3 de noviembre, ha introducido algunos
cambios en el sistema de certificados verdes. Actualmente, los productores de energia edlica reciben 1 certificado verde por
cada MWh producido pero la ley 220, que probablemente entrara en vigor en enero de 2010 (una vez que haya sido aprobada
por la Comision Europea), permitira que los generadores de energia eolica reciban 2 GC por MWh hasta 2015. Los GC pueden
venderse por separado de la electricidad suministrada fisicamente. A partir de 2016, los generadores recibiran 1 certificado
verde por cada MWh producido. El precio de la electricidad lo determina el mercado de la electricidad y el precio de los
certificados verdes se determina en un mercado paralelo.
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El valor comercial de los certificados verdes tiene un minimo de 27 euros ("floor") y un maximo de 55 euros ("cap"), ambos
indexados a la inflaciéon de Rumania. La Ley 220/2008 garantiza ademas el acceso a la red nacional para la electricidad
producida a través de fuentes renovables. En 2007 se aprobé una nueva Ley de energia (Ley 13/2007). Esta nueva regulacion
establece el 1 de julio de 2007 como la fecha limite para la separacion juridica de las actividades energéticas (unbundling) en
Rumania y define la funcion del proveedor implicito y del distribuidor de ultimo recurso.

La propuesta del parlamento rumano para regular las fuentes de energia renovable se publicé el 12 de julio de 2010. La
propuesta ha sido promulgada e incluye lo siguiente: (i) incrementos en los cupos obligatorios para la electricidad producida a
partir de fuentes de energia renovable que se beneficie del sistema de promocion de certificados verdes. El cupo de 2012
aumenta de un 8,3% a un 12% de la produccion eléctrica, y subira un 1% cada afio hasta alcanzar el 20% en 2020; (ii) se amplia
hasta 2017 (anteriormente era hasta 2015) el derecho a recibir dos certificados verdes por MWh generado por parques eolicos
(un certificado a partir de 2018) y (iii) se reafirman los precios minimos (“floor") y maximos ("cap”) actuales de los certificados
verdes que se situan en 27 euros/MWh y 55 euros/MWh, respectivamente, y se aumenta la sancién por incumplimiento que
asciende a 110 euros por cada certificado verde que falte. Los precios actuales correspondientes al "cap”, al "floor" y a la
sancion se fijan en euros y son precios indexados a la inflacién del euro.

Marco regulatorio de las actividades en Brasil

El sector eléctrico en Brasil esta regulado por la Ley federal n® 8.987, de 13 de febrero de 1995, que rige el régimen de
concesiones y permisos de servicios publicos; la Ley n° 9.074, de 7 de julio de 1995, que rige la concesion y la ampliacién de
permisos y concesiones de servicios publicos; la Ley Federal n° 10.438, de 26 de abril de 2002, que rige el aumento del
suministro eléctrico de emergencia y crea el Programa de Incentivos a las Fuentes Alternativas de Energia (PROINFA) de 3.300
MW; la Ley federal n® 10.762, de 11 de noviembre de 2003, y la ley 10.848, de 15 de marzo de 2004, sobre las normas
comerciales para el comercio de energia eléctrica, y posteriores modificaciones a la legislacion.

El Decreto n°® 5.025, de 30 de marzo de 2004, regula la Ley federal n° 10.438 y establece el marco juridico y econdmico sobre
fuentes de energia alternativas ("Alternative Energy Sources "). Los participantes del programa PROINFA tienen concedido un
CAE (contrato de adquisicion de energia) con ELETROBRAS y estan sujetos a la autoridad reguladora (ANEEL). Sin embargo, la
primera fase del programa PROINFA ya ha finalizado y la segunda etapa es muy incierta.

El Decreto n° 5.163, de 30 de julio de 2004, regula la Ley federal n® 10.762, que establece la posibilidad de que las empresas de
distribucién y los agentes autorizados compren "Energia distribuida" (generacion local), fijando un limite del 10% de la demanda
total de cada agente de distribucion. Ademas, la Ley n° 10.762 establece la posibilidad de un productor de electricidad de fuentes
alternativas que venda directamente a los consumidores finales (demanda total > 500 kW), a cualquier nivel de voltaje. Dentro
del marco de incentivos regulatorios, los productores (o compradores) de energias renovables disfrutan de un descuento sobre
la tarifa de uso del sistema de transmision y distribucion (TUST y TUSD). Las subastas publicas de electricidad estan
técnicamente dirigidas por la empresa de investigacion y planificacion energética (EPE), que registra, analiza y autoriza a
posibles participantes.

Ademas, la Ley n° 10.438 regula también el uso de un fondo especial del sector, la Cuenta de consumo de combustibles fosiles
(CCC), para disminuir el coste de financiacion de las iniciativas de energias renovables que son capaces de sustituir la
produccién de energia a través de combustibles fosiles.

El 20 de diciembre de 2011, ANEEL realiz6 una subasta para el suministro de energia llamada Auction A-5/2011 con el
objetivo de vender la energia producida por las nuevas centrales, por fuentes de energia hidroeléctrica, edlica y termal (biomasa
y gas natural por ciclo combinado) en el lamado Ambiente de contratacion regulada (ACR). El suministro de energia comenzara
en 1 de enero de 2016. En esta subasta vendié un producto a 20 afios de las centrales de Baixa do Feijao |, Baixa do Feijao Il,
Baixa do Feijao Il y Baixa do Feijao IV, por un total de 120 MW de potencia instalada.

2. POLITICAS CONTABLES
a) Base de preparacion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han formulado a partir de los registros contables de EDP Renovaveis, S.A. y de
las sociedades consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 y 2010 se han preparado con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de EDP Renovaveis, S.A. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo
consolidados y de los cambios en el patrimonio neto consolidado correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas.
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De conformidad con el Reglamento (CE) n°. 1606/2002, de 19 de julio, del Parlamento y el Consejo Europeo, las cuentas
anuales del Grupo estan preparadas conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la
Unién Europea (UE). Las NIIF son normas de contabilidad publicadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
("IASB") y por su predecesor asi como las interpretaciones publicadas por el Comité de Interpretaciones de Normas
Internacionales de Informacién Financiera (CINIIF) y sus predecesores.

El Consejo de Administracion formul6 las presentes cuentas anuales consolidadas el 28 de febrero de 2012. Estas cuentas
anuales figuran en miles de euros, redondeados a la cifra de millar mas cercana.

Las cuentas anuales han sido elaboradas conforme a la convencion del coste histérico, modificado por la aplicacion de la base
del valor razonable para instrumentos financieros derivados, activos y pasivos financieros mantenidos para negociar y
disponibles para la venta, excepto para aquéllos sobre los que no se disponga de una valoracion fiable del valor razonable.

La elaboracién de las cuentas anuales conforme a las NIIF-UE exige que el Consejo de Administracion adopte juicios de valor,
estimaciones e hipotesis que influyen en la aplicacion de las politicas contables y de los importes registrados de activos, pasivos,
ingresos y gastos. Las estimaciones e hipotesis relacionadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores que
se consideran razonables con arreglo a las circunstancias, y sus resultados constituyen la base para adoptar los juicios de valor
sobre los valores de los activos y pasivos cuya valoracién no puede conseguirse facilmente a través de otras fuentes. Los
resultados reales pueden ser distintos a estas estimaciones. Aquellas cuestiones que requieren un mayor grado de complejidad
o de adopcion de juicios de valor, o los casos en los que las hipétesis y estimaciones se consideran significativas, aparecen
detalladas en la nota 3 (Principales juicios de valor y estimaciones contables adoptados para la aplicacion de las politicas
contables).

Con objeto de mejorar la imagen fiel de los activos, pasivos, ingresos y gastos en las cuentas anuales de 2011 (y la informacion
comparativa de 2010), la Direccién ha desagregado en la cuenta de resultados consolidada lo que constituyen sus ingresos de
negocio principales, y en el estado de situacion financiera de consolidado detalla las partidas “Deudores y otros activos" y
"Acreedores comerciales y otros pasivos”.

b) Base de consolidacion
Dependientes

Las dependientes son entidades controladas por el Grupo. Las cuentas anuales de las dependientes se incluyen en las cuentas
anuales consolidadas a partir de la fecha en la que comienza dicho control hasta la fecha en la que éste finaliza.

Las politicas contables de las dependientes han sido modificadas en los casos necesarios para alinearlas con las politicas
adoptadas por el Grupo. Las pérdidas aplicables a las participaciones no dominantes en una dependiente se asignan a
participaciones no dominantes incluso si el hacerlo da lugar a un saldo deficitario en las participaciones no dominantes.

Asociadas

Las asociadas son entidades sobre las que el Grupo posee influencia significativa, pero no el control, sobre sus politicas
financieras y operativas. Cuando el Grupo posee entre el 20 y el 50 por ciento de los derechos de voto de otra entidad se asume
que posee influencia significativa.

Las inversiones en asociadas se contabilizan aplicando el método de la participacion y se reconocen inicialmente al coste. El
coste de la inversion incluye los costes de transaccion.

Las cuentas anuales consolidadas incluyen la participacién del Grupo en los beneficios o pérdidas y en otro resultado global, tras
los ajustes para alinear las politicas contables con las del Grupo, desde la fecha en la que comienza la influencia significativa
hasta la fecha en la ya no existe dicha influencia.

Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas supera su participacion en una sociedad participada contabilizada por el
método de la participacion, el importe en libros de dicha participacion, incluidas las inversiones a largo plazo, se reduce a cero, y
se interrumpe el reconocimiento de pérdidas adicionales salvo en la medida en que el Grupo tenga una obligacién o haya
efectuado pagos en nombre de la sociedad participada.

Entidades controladas de forma conjunta

Las entidades controladas de forma conjunta, consolidadas mediante el método de consolidacion proporcional, son entidades
sobre las que el Grupo tiene el control conjunto junto con otra sociedad, conforme a un acuerdo contractual. Las cuentas
anuales consolidadas incluyen la parte proporcional del Grupo sobre los activos, pasivos, ingresos ordinarios y gastos de los
negocios conjuntos desde la fecha de inicio del control conjunto hasta el fin del mismo.
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Combinaciones de negocios

A partir del 1 de enero de 2010 el Grupo ha aplicado la NIIF 3 Combinaciones de negocios (2008) en la contabilizacion de
combinaciones de negocios. El cambio en la politica contable se ha aplicado de forma prospectiva y no ha tenido un impacto
material en las ganancias por accion.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion en la fecha de adquisicion, que es la fecha
en la que se transfiere el control al Grupo. Control es el poder para dirigir las politicas financiera y de explotacion de una entidad
con el fin obtener beneficios de sus actividades. En la valoracion del control, el Grupo tiene en cuenta los posibles derechos de
voto que son ejercitables actualmente.

Adaquisiciones a partir del 1 de enero de 2010

En el caso de adquisiciones realizadas a partir del 1 de enero de 2010, el Grupo valora el fondo de comercio en la fecha de
adquisicion de la siguiente manera:

« El valor razonable de la contraprestacion transferida, mas

* El importe reconocido de las participaciones no dominantes en la sociedad adquirida, mas

« Si la combinacion de negocios se completa en fases, el valor razonable de la participacion actual en el patrimonio neto de la
sociedad adquirida, menos

* El importe neto reconocido (generalmente a valor razonable) de los activos identificables adquiridos y los pasivos identificables
asumidos.

Cuando el exceso es negativo, se reconoce inmediatamente en resultados una ganancia por una compra en términos muy
ventajosos.

La contraprestacion transferida no incluye importes relacionados con la liquidacién de relaciones preexistentes. Dichos importes
se reconocen, en general, en resultados.

Los costes relacionados con la adquisicién, distintos a los asociados con la emisién de titulos de patrimonio neto o deuda, en los
que incurre el Grupo con relacién a una combinacion de negocios se contabilizan como gastos en el momento en que se incurre
en ellos.

Cualquier contraprestacion contingente a pagar se reconoce a valor razonable en la fecha de adquisicion. Si la contraprestaciéon
contingente se clasifica como patrimonio neto, no se vuelve a valorar y la liquidacion se contabiliza en el patrimonio neto. De lo
contrario, los cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacion contingente se reconocen en resultados.

Algunas combinaciones de negocios realizadas durante el ejercicio han sido determinadas provisionalmente ya que el Grupo
esta en proceso de valorar el valor razonable de los activos netos adquiridos. Por tanto, los activos netos identificables se han
reconocido inicialmente a su valor provisional. Los ajustes durante el periodo de valoracion se han contabilizado como si se
hubiesen conocido en la fecha de la combinacion y se ha reexpresado informacion comparativa correspondiente al ejercicio
anterior en los casos en que ha sido necesario. Los ajustes a los valores provisionales sélo incluyen informacién relativa a los
hechos y circunstancias existentes en la fecha de adquisicion y que, de haberse conocido, habrian afectado a los importes
reconocidos en dicha fecha.

Tras ese periodo, los ajustes a la valoracion inicial sélo se han realizado para corregir un error.

En las combinaciones de negocios completadas en fases, cualquier exceso en la contraprestacion concedida, mas el valor
razonable de la participacién mantenida anteriormente en la sociedad adquirida, y los activos netos adquiridos y pasivos netos
asumidos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier déficit, después de la valoracién de la contraprestacion concedida a
la participacion mantenida anteriormente y después de identificar y valorar los activos netos adquiridos, se reconoce en
resultados. El Grupo reconoce la diferencia entre el valor razonable de la participacién mantenida anteriormente en la sociedad
adquirida y su importe en libros en los resultados consolidados, en base a la clasificacion de la participacion. El Grupo también
reclasifica los importes diferidos en otro resultado global con relacion a la participacién mantenida anteriormente a resultados o
reservas consolidadas, en base a su naturaleza.

Adquisiciones realizadas entre el 1 de enero de 2004 y el 1 de enero de 2010

En las adquisiciones realizadas entre el 1 de enero de 2004 y el 1 de enero de 2010, el fondo de comercio representa el exceso
del coste de la adquisicién con respecto a la participacion del Grupo en el importe reconocido (generalmente a valor razonable)
de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la sociedad adquirida. Cuando el exceso es negativo, se

reconoce inmediatamente en resultados una ganancia por una compra en términos muy ventajosos.

Los costes de transaccion, distintos a los asociados con la emision de titulos de patrimonio neto o deuda, en los que el Grupo ha
incurrido con relacién a combinaciones de negocios se capitalizan como parte del coste de adquisicién.
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Contabilizacién de adquisiciones de participaciones no dominantes

A partir del 1 de enero de 2010 el Grupo ha aplicado la NIC 27 Estados financieros consolidados y separados (2008) en la
contabilizacion de adquisiciones de participaciones no dominantes. El cambio en la politica contable se ha aplicado de forma
prospectiva y no tiene un impacto material en las ganancias por accién.

En virtud de la nueva politica contable, las adquisiciones de participaciones no dominantes se contabilizan como transacciones
con los propietarios en su condicion de propietarios y, por tanto, no se reconoce ningun fondo de comercio como resultado de
dichas transacciones. Los ajustes a participaciones no dominantes se basan en un importe proporcional de los activos netos de
la dependiente.

Anteriormente, el fondo de comercio se reconocia en la adquisicion de participaciones no dominantes en una dependiente, que
representaba el exceso del coste de la inversion adicional con respecto al importe en libros de la participacion en los activos
netos adquiridos en la fecha de la transaccion.

Inversiones en negocios en el extranjero

Los activos y pasivos de los negocios en el extranjero, incluidos los ajustes del valor razonable y del fondo de comercio surgidos
de la adquisicion, se convierten a euros al tipo de cambio vigente en la fecha de presentacion de la informacion. Los ingresos y
gastos de los negocios en el extranjero se convierten a euros, al tipo de cambio vigente en las fechas de las transacciones.

Las diferencias de conversién se reconocen en otro resultado global, en la reserva de conversion. Cuando se enajena un
negocio en el extranjero, total o parcialmente, el importe correspondiente de la reserva de conversién se transfiere a la cuenta de
resultados como parte de los resultados surgidos de la enajenacion.

Cuando la liquidacién de una partida monetaria a cobrar o pagar al negocio en el extranjero no esta prevista ni es probable en un
futuro préximo, las ganancias y pérdidas de conversion surgidas de dicha partida monetaria se consideran parte de una inversiéon
neta en un negocio en el extranjero y se reconocen en otro resultado global, y se presentan en la reserva de conversion en el
patrimonio neto.

Saldos y transacciones eliminados en la consolidacion

Los saldos y transacciones entre sociedades del Grupo, incluidas cualquier ganancia o pérdida no realizada en transacciones
efectuadas entre empresas del Grupo, se eliminan al preparar las cuentas anuales consolidadas condensadas. Las pérdidas y
ganancias no realizadas surgidas de transacciones con asociadas y entidades controladas de forma conjunta se eliminan en
funcion de la participacion del Grupo en dichas entidades.

Transacciones entre entidades bajo control comin

La contabilidad de las transacciones entre entidades bajo control comin no esta recogida en la NIIF 3. Por tanto, a falta de
directrices especificas en las NIIF, el Grupo EDP Renovaveis ha desarrollado una politica contable para estas transacciones,
segun se ha considerado oportuno. Segun la politica del Grupo, las combinaciones de negocios entre entidades bajo control
comun se contabilizan en las cuentas anuales consolidadas usando los valores contables consolidados de EDP de la sociedad
adquirida (subgrupo). La diferencia entre el importe en libros de los activos netos recibidos y la contraprestacion pagada, se
reconoce en el patrimonio neto.

Opciones de venta relacionadas con participaciones no dominantes

Hasta el 31 de diciembre de 2009, las NIIF-UE no establecian ningun tratamiento contable especifico para los compromisos
relacionados con las opciones de venta emitidas relacionadas con inversiones en dependientes propiedad de participaciones no
dominantes en la fecha de adquisicién de una combinacién de negocios. Sin embargo, el Grupo EDP Renovaveis contabiliza
estas opciones de venta emitidas en la fecha de adquisicion de una combinacién de negocios o en fechas posteriores como una
adquisicion anticipada de dichas participaciones, contabilizando un pasivo financiero por el valor actual de la mejor estimacion
del importe a pagar, independientemente de la probabilidad de que se ejerciten las opciones. La diferencia entre este importe y
el valor razonable de los activos netos identificables adquiridos se contabiliza como fondo de comercio.

Hasta el 31 de diciembre de 2009, en los ejercicios posteriores al reconocimiento inicial, los cambios producidos en el pasivo por
el efecto del descuento financiero se reconocen como gasto financiero en la cuenta de resultados consolidada, y el resto de
cambios se reconocen como un ajuste al coste de la combinacion de negocios. Cuando proceda, los dividendos pagados a
accionistas minoritarios hasta la fecha de ejercicio de las opciones, se contabilizan también como ajustes al coste de la
combinacion de negocios. Si finalmente las opciones no son ejercidas la transaccion se contabilizaria como una venta de
participaciones a accionistas minoritarios.
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A partir de enero de 2010, el Grupo aplica la NIC 27 (2008) a nuevas opciones de venta relacionadas con participaciones no
dominantes y los cambios posteriores en el importe en libros del pasivo por la opcion de venta se reconocen en resultados.

c) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a las monedas funcionales respectivas de las entidades del Grupo al tipo
de cambio vigente en las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras
en la fecha de presentacion de la informacién se vuelven a convertir a la moneda funcional al tipo de cambio vigente en esa
fecha. La ganancia o pérdida en moneda extranjera en las partidas monetarias es la diferencia entre el coste amortizado de la
moneda funcional al inicio del ejercicio, ajustado por los pagos y el interés efectivo del ejercicio, y el coste amortizado en la
moneda extranjera convertida al tipo de cambio vigente al cierre del periodo sobre el que se informa.

Los activos y pasivos no monetarios denominados en monedas extranjeras valorados a valor razonable se vuelven a convertir a
la moneda funcional al tipo de cambio vigente en la fecha en la que se determiné el valor razonable. Las diferencias de cambio
surgidas de la nueva conversion se reconocen en la cuenta de resultados, excepto en el caso de las diferencias surgidas de la
nueva conversién de instrumentos de patrimonio neto disponibles para la venta, un pasivo financiero designado como una
cobertura de la inversién neta en un negocio en el extranjero, o coberturas de flujos de efectivo que cumplen los requisitos, que
se reconocen en otro resultado global. Las partidas no monetarias que se valoran conforme al coste histérico en una moneda
extranjera se convierten utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de la transaccién.

d) Instrumentos financieros derivados y contabilidad de coberturas

Los instrumentos financieros derivados se reconocen en la fecha de negociacién a valor razonable. Posteriormente, el valor
razonable de los instrumentos financieros derivados se vuelve a valorar periddicamente, y las pérdidas y ganancias resultantes
de la nueva valoracién se reconocen directamente en la cuenta de resultados, salvo aquellos derivados designados como
instrumentos de cobertura. El reconocimiento de las ganancias y pérdidas resultantes de la nueva valoracion de los derivados
designados como instrumentos de cobertura depende de la naturaleza del riesgo cubierto y del modelo de cobertura utilizado.

El valor razonable de los derivados corresponde a sus cotizaciones en un mercado de valores, o se determina utilizando
técnicas de valoracion del valor actual neto, incluidos modelos de flujos de efectivo descontados y modelos de valoracion de
opciones, segun proceda.

Contabilidad de coberturas

El Grupo utiliza instrumentos financieros para cubrir riesgos por intereses y de conversion derivados de sus actividades de
financiacion y explotacion. Los instrumentos financieros derivados que no cumplen los requisitos de la contabilidad de coberturas
se contabilizan como mantenidos para negociar.

Los derivados designados como instrumentos de cobertura se contabilizan a valor razonable, reconociendo las ganancias y las
pérdidas conforme al modelo de contabilidad de coberturas adoptado por el Grupo. La contabilidad de coberturas se utiliza
cuando:

(i) Al inicio de la cobertura, se identifica y documenta la relacién de cobertura;

(ii) Se espera que la cobertura sea altamente eficaz;

(iii) La efectividad de la cobertura puede valorarse de forma fiable;

(iv) La cobertura vuelve a valorarse de forma periédica y se considera muy efectiva durante el periodo sobre el que se informa; y
(v) Las transacciones previstas cubiertas son altamente probables y representan un riesgo para los cambios en los flujos de
efectivo que podrian afectar a la cuenta de resultados.

Los derivados se reconocen inicialmente a valor razonable; los costes atribuibles a las transacciones se reconocen en la cuenta
de resultados en el momento en el que se incurre en ellos. Después del reconocimiento inicial, los derivados se valoran a valor
razonable y los cambios se contabilizan como se describe a continuacion.

Cobertura del valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que han sido designados como instrumentos de
cobertura se contabilizan en la cuenta de resultados, junto con cualquier cambio en el valor razonable del activo o pasivo
cubierto que sea atribuible al riesgo cubierto. Si la cobertura ya no cumple los criterios para la contabilidad de coberturas, las
ganancias o pérdidas acumuladas relacionadas con el valor razonable del riesgo cubierto se amortizan durante el ejercicio hasta
su vencimiento.
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Cobertura del flujo de efectivo

La parte efectiva de los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que han sido designados como
instrumentos de cobertura en el modelo de cobertura del flujo de efectivo se reconocen en el patrimonio neto. Las pérdidas o
ganancias relacionadas con la parte no efectiva de la relacion de cobertura se reconocen en la cuenta de resultados en el
momento en el que se producen.

Las ganancias o pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto también se reclasifican en la cuenta de resultados
durante los ejercicios en los que la partida cubierta afecta a la cuenta de resultados. Cuando la cobertura de la transaccion
prevista derive en el reconocimiento de un activo no financiero, las pérdidas y ganancias contabilizadas en el patrimonio neto se
incluyen en el coste de adquisicion del activo.

Cuando se produzca la venta o el vencimiento de un instrumento de cobertura, o cuando una cobertura ya no cumpla los
criterios de la contabilidad de coberturas, cualquier ganancia o pérdida acumulada reconocida en el patrimonio neto en dicho
momento continuara reconociéndose en el patrimonio neto hasta que la transaccion cubierta afecte también a la cuenta de
resultados. Cuando se prevé que la transaccioén prevista finalmente no se vaya a producir, las ganancias o pérdidas acumuladas
reconocidas en el patrimonio neto se contabilizan en la cuenta de resultados.

Cobertura de la inversion neta

El modelo de cobertura de la inversién neta se aplica de forma consolidada a las inversiones en dependientes en monedas
extranjeras. Las diferencias de conversion contabilizadas en diferencias de conversion surgidas de la consolidacion se
compensan con las diferencias de conversion surgidas de los préstamos en moneda extranjera utilizados para la adquisicion de
dichas dependientes. Si el instrumento de cobertura es un derivado, las pérdidas o ganancias surgidas por cambios en el valor
razonable se contabilizan también en diferencias de conversion surgidas de la consolidacion. La parte no efectiva de la relacion
de cobertura se reconoce en la cuenta de resultados.

e)  Activos financieros
El Grupo clasifica sus activos financieros en la fecha de adquisicién en las siguientes categorias:
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Esta categoria incluye: (i) activos financieros mantenidos para negociar, que son aquellos activos adquiridos principalmente para
venderse a corto plazo y (ii) activos financieros designados a valor razonable con cambios en resultados en la fecha de inicio.

Inversiones disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son activos financieros no derivados que se han designado como disponibles
para la venta y que no estan clasificados en ninguna otra categoria. Las inversiones del Grupo en titulos de patrimonio se
clasifican como activos financieros disponibles para la venta.

Reconocimiento inicial, valoracién y baja en cuentas

Las compraventas de: (i) activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, e (ii) inversiones disponibles para la
venta se reconocen en la fecha de negociacion, la fecha en la que el Grupo se compromete a comprar o vender los activos.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a valor razonable mas los costes de transaccion salvo los activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados, en cuyo caso estos costes de transaccion se reconocen directamente en la cuenta
de resultados.

Los activos financieros se dan de baja en cuentas cuando (i) han vencido los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo,
(ii) el Grupo ha transferido sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad o (iii) a pesar de que conserva
parte de los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad, aunque no sustancialmente todos, el Grupo ha transferido el control
sobre los activos.

Valoracion posterior
Después del reconocimiento inicial, los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se contabilizan

posteriormente a valor razonable y las pérdidas y ganancias derivadas de dichos cambios en su valor razonable se incluyen en
la cuenta de resultados en el ejercicio en el que surgen.
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Los activos financieros disponibles para la venta se contabilizan también posteriormente a valor razonable; sin embargo, las
pérdidas y ganancias derivadas de los cambios en el valor razonable se reconocen directamente en el patrimonio neto, hasta
que se dan de baja o se deterioran los activos financieros y las ganancias o pérdidas acumuladas que anteriormente se
reconocian en el patrimonio neto se reconocen en la cuenta de resultados. Las diferencias de conversion surgidas de las
inversiones accionariales clasificadas como disponibles para la venta se reconocen también en el patrimonio neto. El interés,
calculado aplicando el método del tipo de interés efectivo, y los dividendos se reconocen en la cuenta de resultados.

Los valores razonables de las inversiones cotizadas en mercados activos se basan en los actuales precios de compra. En el
caso de titulos no cotizados, el Grupo determina el valor razonable a través de (i) técnicas de valoracion, incluido el uso de
transacciones recientes realizadas en condiciones de igualdad y libre competencia o el andlisis del flujo de efectivo descontado e
(ii) hipotesis de valoracién basadas en la informacion del mercado.

Los instrumentos financieros cuyo valor razonable no pueda valorarse de forma fiable se contabilizan al coste.
Reclasificaciones entre categorias

El Grupo no realiza reclasificaciones, tras el reconocimiento inicial, de un instrumento financiero clasificandolo o detrayéndolo de
la categoria de los contabilizados a valor razonable con cambios en resultados.

Deterioro del valor

En cada fecha del balance, se valora si existen evidencias objetivas de que un activo financiero o un grupo de activos financieros
han sufrido un deterioro del deteriorado, principalmente cuando pueden producirse pérdidas en los futuros flujos de efectivo
estimados del activo financiero o grupo de activos financieros, y si se pueden valorar de forma fiable.

Si existe una evidencia objetiva de deterioro del valor, se determina el importe recuperable de los activos financieros,
reconociendo las pérdidas por deterioro del valor en la cuenta de resultados.

Se contabiliza el deterioro del valor de un activo financiero o un grupo de activos financieros si existe una evidencia objetiva de
una pérdida como resultado de uno o mas hechos producidos tras su reconocimiento inicial, tales como: (i) en el caso de titulos
cotizados, un descenso significativo o prolongado en el valor razonable del titulo inferior a su coste y (ii) en el caso de titulos no
cotizados, cuando dicho hecho (o hechos) tiene un impacto en los futuros flujos de efectivo estimados del activo financiero o
grupo de activos financieros, que puede valorarse de forma fiable.

Si existe una evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro del valor de activos financieros disponibles
para la venta, la pérdida acumulada reconocida en el patrimonio neto, valorada como la diferencia entre el coste de adquisicion y
el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por deterioro del valor de dicho activo financiero reconocida anteriormente en
la cuenta de resultados, se lleva a la cuenta de resultados.

f) Pasivos financieros

Un instrumento se clasifica como pasivo financiero si incluye una obligacion contractual de transferir efectivo u otro activo
financiero, independientemente de su forma juridica. Estos pasivos financieros se reconocen (i) inicialmente a valor razonable
menos los costes de transaccion y (ii) posteriormente al coste amortizado, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

El Grupo da de baja la totalidad o parte de un pasivo financiero cuando las obligaciones incluidas en el contrato se han
satisfecho o el Grupo esta legalmente eximido de la obligacién fundamental relacionada con este pasivo ya sea a través de un
proceso legal o por el propio acreedor.

El Grupo considera que los términos son sustancialmente diferentes cuando el valor actual de los flujos de efectivo descontados
conforme a los nuevos términos, incluyendo cualquier comision pagada neto de cualquier comision recibida y utilizando el tipo de
interés efectivo original para efectuar el descuento, difiere como minimo en un 10% del valor actual descontado de los flujos de
efectivo restantes del pasivo financiero original.

Si el intercambio se reconoce como una cancelacion del pasivo financiero original, los costes o las comisiones se llevan a la
cuenta de resultados consolidada. De lo contrario, los costes y comisiones ajustan el valor contable del pasivo y se amortizan
conforme al método del coste amortizado durante el periodo restante del pasivo modificado.

El Grupo reconoce la diferencia entre el importe en libros de un pasivo financiero (o parte de un pasivo financiero que ha sido
cancelado o transferido a un tercero) y la contraprestacién pagada, que incluye cualquier activo transferido que no sea el efectivo
o el pasivo asumido, contabilizando un debe o un haber en la cuenta de resultados consolidada.
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g) Costes por intereses

Los costes por intereses que son atribuibles directamente a la adquisicion o construccion de activos se capitalizan como parte
del coste de los activos. Un activo que cumple los requisitos es un activo que necesita un periodo sustancial de tiempo para
estar disponible para su venta o para el uso al que esta destinado. En la medida en la que los fondos por lo general se obtienen
a través de préstamos, el importe de los costes por intereses susceptibles de capitalizacion debera determinarse aplicando una
tasa de capitalizacion a los gastos de dichos activos. La tasa de capitalizacion se corresponde con la media ponderada de los
costes por intereses aplicables a los préstamos de la sociedad que estan pendientes durante el ejercicio, salvo aquellos
préstamos obtenidos especificamente con objeto de adquirir un activo que cumpla los requisitos. El importe de los costes por
intereses capitalizados durante un ejercicio no supera el importe de los costes por intereses incurridos durante el ejercicio.

La capitalizacion de los costes por intereses comienza cuando se ha incurrido en gastos derivados del activo, cuando se ha
incurrido en costes por intereses y estan llevandose a cabo las actividades necesarias para preparar la totalidad o parte de los
activos para su venta o para el uso al que estan destinados. La capitalizacién se interrumpe cuando sustancialmente todas las
actividades necesarias para preparar los activos que cumplen los requisitos para su venta o para el uso al que estan destinados
se hayan llevado a cabo. La capitalizacion de los costes por intereses debera suspenderse durante los periodos prolongados en
los que el desarrollo activo se haya interrumpido.

h)  Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza al coste de adquisicion menos la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro del
valor.

El coste incluye el gasto que es directamente atribuible a la adquisicién del activo. El coste de los trabajos desarrollados
internamente incluye el coste de los materiales y la mano de obra directa, cualquier coste directamente relacionado con la
puesta en servicio del activo para el uso al que esta destinado y los costes de desmantelar y retirar los equipos y rehabilitar el
emplazamiento en el que estan ubicados. El coste puede incluir también las transferencias de patrimonio neto de cualquier
ganancia o pérdida de coberturas de flujos de efectivo que cumplan los requisitos por compras en moneda extranjera de
inmovilizado material. El software adquirido que forme parte integrante de la funcionalidad del equipamiento correspondiente se
capitaliza como parte de dicho equipamiento.

El coste de adquisicion incluye los intereses por financiacion externa y los gastos por retribuciones a empleados, asi como otros
gastos internos relacionados directa o indirectamente con trabajos en curso, devengados Unicamente durante el periodo de
construccion. El coste de produccion se capitaliza contabilizando los costes atribuibles al activo como trabajo propio capitalizado
bajo gastos financieros y los gastos por retribuciones a los empleados y gastos por prestaciones a los empleados en la cuenta
de resultados consolidada.

Cuando partes de un elemento de inmovilizado material tengan diferentes vidas utiles, se contabilizan como elementos
separados (principales componentes) de inmovilizado material.

Los costes posteriores se reconocen como activos separados sélo cuando es probable que el Grupo reciba los beneficios
econoémicos futuros asociados con el elemento. Todos los costes de mantenimiento y reparaciones se contabilizan en la cuenta
de resultados durante el ejercicio financiero en el que se incurren.

El Grupo valora el deterioro del valor, siempre que los hechos o las circunstancias indiquen que es posible que el valor contable
del activo sea superior a su importe recuperable, reconociendo dicho deterioro del valor en la cuenta de resultados.

El importe recuperable es el mayor del precio de venta neta y su valor razonable de uso, calculandose éste por el valor actual de
los futuros flujos de efectivo estimados obtenidos del activo y después de su enajenacién al final de su vida util econémica.

El terreno no se amortiza. La amortizacion de otros activos se calcula aplicando el método lineal conforme a sus vidas utiles
estimadas, de la siguiente manera:

Numero de aios

Edificios y otras construcciones 20a33
Planta y maquinaria
Generacién parques eodlicos 25
Generacion hidroeléctrica 20a 30
Otras plantas y maquinaria 15a40
Equipamiento de transporte 3a10
Herramientas y equipamiento de oficina 3a10
Otros activos fijos tangibles 4a10

En el segundo trimestre de 2011 el Grupo EDPR, en base a un estudio realizado por una entidad independiente, ha cambiado la
vida util de los parques edlicos de 20 a 25 afios, con efecto a partir del 1 de abril de 2011 (véase la nota 3).
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i) Activos intangibles

Los otros activos intangibles del Grupo se contabilizan al coste de adquisicién menos la amortizacion acumulada y las pérdidas
por deterioro del valor. El Grupo no posee activos intangibles con vidas indefinidas.

El Grupo valora el deterioro del valor, siempre que los hechos o las circunstancias indiquen que es posible que el valor contable
del activo sea superior a su importe recuperable, reconociendo dicho deterioro, cuando exista, en la cuenta de resultados. El
importe recuperable es el mayor de su precio de venta neta y su valor de uso, calculandose éste por el valor actual de los futuros
flujos de efectivo estimados obtenidos del activo y el precio de venta al final de su vida util econémica.

Adquisicién y desarrollo de software

Las licencias de software informatico adquiridas se capitalizan segun los costes incurridos para adquirir y poner en marcha el
software especifico. Estos costes se amortizan segun sus vidas utiles esperadas.

Los costes directamente asociados al desarrollo de aplicaciones de software especificas identificables por parte del Grupo, y que
probablemente generaran beneficios econémicos durante mas de un afio, se reconocen como activos intangibles. Dichos costes
incluyen los gastos por retribuciones a empleados directamente asociados al desarrollo de dicho software y se amortizan
aplicando el método lineal durante sus vidas utiles esperadas.

Los costes por mantenimiento del software se contabilizan en la cuenta de resultados en el momento en que se incurre en ellos.
Propiedad industrial y otros derechos

La amortizacién de la propiedad industrial y otros derechos se calcula aplicando el método lineal con una vida util esperada
inferior a 6 afos.

j) Deterioro del valor de activos no financieros

Los importes en libros de los activos no financieros del Grupo, salvo las existencias y los activos por impuestos diferidos, se
revisan en cada fecha de presentacion de la informacion para determinar si existen indicios de deterioro del valor. En caso de
que existan dichos indicios, se estima el importe recuperable del activo. En el caso del fondo de comercio, el importe recuperable
se estima en cada fecha de presentacion de la informacion.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor de su valor de uso y su valor razonable menos
los costes de venta. Al calcular el valor de uso, se descuentan los futuros flujos de efectivo estimados al valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleje las valoraciones actuales del mercado del valor temporal del dinero y los
riesgos especificos del activo. A efectos de las comprobaciones del deterioro del valor, los activos se agrupan en el menor grupo
de activos que generen entradas de efectivo a través de un uso continuado y que sean en gran medida independientes de las
entradas de efectivo de otros activos o grupos de activos (la "unidad generadora de efectivo"). El fondo de comercio adquirido en
una combinaciéon de negocios, a efectos de la comprobacién del deterioro del valor, se asigna a las unidades generadoras de
efectivo que previsiblemente se beneficiaran de las sinergias de la combinacion.

Se reconoce una pérdida por deterioro del valor si el importe en libros de un activo o su unidad generadora de efectivo supera su
importe recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro del valor se reconocen en la cuenta de resultados. Las pérdidas por
deterioro del valor reconocidas con relacion a las unidades generadoras de efectivo se asignan primero para reducir el importe
en libros de cualquier fondo de comercio asignado a las unidades y después para reducir el importe en libros de los otros activos
de la unidad (o grupo de unidades) proporcionalmente.

No se revierte una pérdida por deterioro del valor relacionada con un fondo de comercio. En cuanto a otros activos, las pérdidas
por deterioro del valor reconocidas en ejercicios anteriores se valoran en cada fecha de presentacion de la informacion ante
cualquier indicio de que la pérdida haya disminuido o haya dejado de existir. Una pérdida por deterioro del valor se revierte si se
ha producido un cambio en las circunstancias que causaron el deterioro. Una pérdida por deterioro del valor se revierte
Unicamente en la medida en que el importe en libros del activo no supere el importe en libros que se habria determinado, neto
de amortizaciones, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor.

k)  Arrendamientos

El Grupo clasifica sus acuerdos de arrendamiento como arrendamientos financieros o arrendamientos operativos teniendo en
cuenta el fondo econémico de la transaccion en lugar de su forma juridica. Un arrendamiento se clasifica como arrendamiento
financiero si transfiere sustancialmente al arrendatario todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad. Todos los demas
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.
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Arrendamientos operativos
Los pagos por arrendamiento se reconocen como gasto y se llevan a la cuenta de resultados durante el ejercicio relacionado.
1) Existencias

Las existencias se contabilizan al menor del coste de adquisicion y el valor neto de realizacion. El coste de existencias incluye el
coste de compra, conversion u otros costes en los que se ha incurrido hasta conseguir la condicion y ubicacion actual de las
existencias. El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado durante el curso ordinario de las actividades menos los
costes de venta estimados.

El coste de las existencias se determina aplicando el método de la media ponderada.
m) Clasificacion de activos y pasivos como corrientes y no corrientes

El Grupo clasifica los activos y pasivos en el balance consolidado como corrientes y no corrientes. Los activos y pasivos
corrientes se determinan de la siguiente manera:

Los activos se clasifican como corrientes cuando: se espera que se realicen o se prevé su venta o consumo en el ciclo operativo
normal del Grupo, se mantienen principalmente para negociar, se prevé que se realicen en los doce meses siguientes a la fecha
del balance o son efectivo o equivalentes al efectivo, a menos que los activos no puedan intercambiarse ni utilizarse para liquidar
un pasivo durante al menos los doce meses siguientes a la fecha del balance.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando: se espera que se liquiden en el ciclo operativo normal del Grupo, se
mantienen principalmente para negociar, su liquidacion vence en los doce meses siguientes a la fecha del balance o cuando el
Grupo no tiene un derecho incondicional para diferir la liquidacion del pasivo durante al menos los doce meses siguientes al
periodo sobre el que se informa.

Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando su liquidaciéon vence en los doce meses siguientes al periodo sobre
el que se informa, incluso si el plazo original era un periodo superior a doce meses, y se completa un acuerdo de refinanciacion,
o se acuerdan nuevos plazos de pago, a largo plazo después del periodo sobre el que se informa y antes de que se autorice la
publicacién de las cuentas anuales consolidadas.

n) Prestaciones a los empleados
Pensiones

EDP Renovaveis Portugal, una de las sociedades portuguesas del Grupo EDP Renovaveis concede prestaciones por retiro a sus
empleados, mediante planes de prestaciones definidas o de aportaciones definidas, concretamente, planes de pensiones por los
que se perciben complementos por pensiones de viudedad, por discapacidad y de jubilacién, asi como pensiones por jubilacion
anticipada.

Planes de prestaciones definidas

En Portugal, el plan de prestaciones definidas esta financiado a través de un fondo de pensiones restringido complementado por
una provision especifica. Dicho fondo de pensiones cubre los pasivos por complementos de pensiones de jubilacion asi como el
pasivo por jubilacion anticipada.

Los planes de pensiones del Grupo en Portugal se clasifican como planes de prestaciones definidas, dado que los criterios para
determinar la prestacion que recibiran los empleados cuando se jubilen estan predefinidos y dependen normalmente de distintos
factores como la edad, los afios de servicio y el nivel salarial en la edad de jubilacion.

El pasivo del Grupo por pensiones se calcula cada afio, en la fecha del balance e individualmente para cada plan, y dicho célculo
lo realizan actuarios cualificados aplicando el método de la unidad de crédito proyectada. El tipo de descuento utilizado en este
célculo se determina en base a los tipos de interés de los bonos corporativos de alta calidad denominados en la moneda en la
que se pagaran las prestaciones y que tienen unos plazos hasta su vencimiento similares a los plazos de los planes de
pensiones relacionados.

Las ganancias y pérdidas actuariales se determinan cada afio y son resultado de (i) diferencias entre las hipétesis financieras y
actuariales utilizadas y los valores reales obtenidos, y (ii) los cambios en las hipo6tesis actuariales se reconocen en el patrimonio
neto, conforme al método alternativo detallado en la NIC 19, revisada el 16 de diciembre de 2004.

El aumento en los costes de los servicios pasados derivados de jubilaciones anticipadas (jubilaciones anteriores a la edad
normal de jubilacién) se reconoce en la cuenta de resultados cuando se produce.
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Cada afio el Grupo reconoce como coste en la cuenta de resultados el importe neto del, (i) el coste de los servicios del ejercicio
corriente, (ii) el coste por intereses, (iii) el rendimiento estimado de los activos del fondo y (iv) el coste derivado de las
jubilaciones anticipadas.

Planes de aportaciones definidas

En Espania, Portugal y Estados Unidos, algunas sociedades del Grupo cuentan con planes de prestaciones sociales mediante
aportaciones definidas complementarias a aquéllas proporcionadas por la Seguridad Social a los empleados de dichas
sociedades; segun estos planes los empleados pagan una aportacion anual, calculada conforme a las normas establecidas en
cada plan. El coste relacionado con los planes de aportaciones definidas se reconoce en los resultados del ejercicio en el que se
realiza la aportacion.

Asistencia sanitaria y otros planes

Asistencia sanitaria y otros planes

En Portugal, algunas sociedades del Grupo proporcionan asistencia sanitaria durante el periodo de jubilacién y jubilacion
anticipada, a través de prestaciones complementarias a aquéllas proporcionadas por la Seguridad Social. Estos planes de
asistencia sanitaria se clasifican como planes de prestaciones definidas. El valor actual de las obligaciones por prestaciones
definidas en la fecha del balance se reconoce como un pasivo por prestaciones definidas. La valoracion y reconocimiento de los
pasivos por prestaciones sanitarias es similar a la valoraciéon y reconocimiento del pasivo por pensiones de los planes de
prestaciones definidas, descrito anteriormente.

Retribucion variable de empleados

Con arreglo a los estatutos de ciertas entidades del Grupo, cada afio los accionistas aprueban en la junta general de accionistas
un porcentaje de los beneficios que se pagara a los empleados (retribucion variable), tras la propuesta realizada por el Consejo
de Administracion. Los pagos a empleados se reconocen en la cuenta de resultados en el ejercicio con el que estan
relacionados.

o) Provisiones

Se reconocen provisiones cuando: (i) el Grupo tiene una obligacién implicita o legal actual, (ii) es posible que se exija una
liquidacion en el futuro y (iii) puede hacerse una estimacion fiable de la obligacién.

Provisiones de desmantelamiento o retiro de servicio

El Grupo contabiliza las provisiones de desmantelamiento o retiro de servicio de inmovilizado material cuando se liquida una
obligacion legal o contractual de desmantelar y retirar del servicio dichos activos al final de sus vidas Utiles. Por tanto, el Grupo
ha dotado provisiones para inmovilizado material relacionado con turbinas edlicas, para cubrir el coste esperado de
restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su condicion original. Las provisiones corresponden al valor actual del gasto
esperado necesario para liquidar la obligacion y se reconocen como parte del coste inicial o un ajuste del coste del activo
relacionado y se amortizan linealmente durante la vida util de los activos.

Las hipotesis utilizadas son las siguientes:

EDPR EU EDPR NA
Coste medio por MW (euros) 14.000 18.549
Valor de rescate por MW (euros) 25.000 17.776
Tipo de descuento 6,33% 5,38%
Tasa de inflacion 2,00% 2,50%
Tasa de capitalizacion (niUmero de afios) 25 25

Con el cambio en la vida util de los parques eodlicos de 20 a 25 afios (véase la nota 2 h), la tasa de capitalizacion (numero de
afos) de las provisiones de desmantelamiento o retiro de servicio ha cambiado a 25 afios, con una aplicacion prospectiva desde
el 1 de abril de 2011.

Las provisiones de desmantelamiento o retiro de servicio vuelven a valorarse cada afio en base a la mejor estimacion del
importe de la liquidacion. La reversion del descuento en cada fecha del balance se contabiliza en la cuenta de resultados.

p) Reconocimiento de gastos e ingresos ordinarios

Los gastos e ingresos ordinarios se contabilizan en el ejercicio al que hacen referencia independientemente de cuando han sido
pagados o cobrados, conforme al concepto de devengo. Las diferencias entre los importes cobrados y pagados y los ingresos
ordinarios y gastos correspondientes se contabilizan en otros activos u otros pasivos.
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Los ingresos ordinarios incluyen los importes obtenidos por la venta de productos o por los servicios prestados, netos del
impuesto sobre el valor afadido, rebajas y descuentos comerciales, después de eliminar las ventas entre entidades del grupo.

Los ingresos ordinarios por venta de electricidad se reconocen en el ejercicio en el que se genera y se transfiere la electricidad a
los clientes.

Los ingresos ordinarios de ingenieria incluyen el importe inicial acordado en el contrato mas cualquier variacién en el trabajo
contratado, reclamaciones y pagos de incentivos en la medida en que sea probable que generen ingresos ordinarios y puedan
valorarse de forma fiable. Tan pronto como sea posible estimar de forma fiable el resultado de un contrato de construccion, se
reconoceran los ingresos ordinarios y gastos del contrato en la cuenta de resultados proporcionalmente al estado de realizacion
del contrato.

Las diferencias entre los importes estimados y reales, que normalmente no son significativas, se contabilizan durante los
ejercicios posteriores.

q) Resultados financieros

Los resultados financieros incluyen los gastos por intereses de préstamos, intereses a cobrar de los fondos invertidos, ingresos
por dividendos, efecto del descuento financiero de las provisiones y opciones de venta emitidas sobre participaciones no
dominantes, ganancias y pérdidas de cambio y ganancias y pérdidas de instrumentos financiero, asi como el devengo del interés
de los pasivos de asociaciones con inversores institucionales en parques eolicos.

Los ingresos por intereses se reconocen en la cuenta de resultados segun el método del tipo de interés efectivo. Los ingresos
por dividendos se reconocen en la cuenta de resultados en la fecha en la que se establece el derecho de la entidad a recibir los
pagos.

r) Impuesto sobre las ganancias

El impuesto sobre las ganancias incluye los impuestos corrientes y diferidos. Los impuestos corrientes y los impuestos diferidos
se reconocen en la cuenta de resultados excepto en la medida en la que hagan referencia a una combinacion de negocios, o
partidas reconocidas directamente en patrimonio neto o en otro resultado global.

Los impuestos corrientes son los impuestos a pagar o a cobrar esperados sobre las ganancias o pérdidas fiscales del ejercicio,
utilizando los tipos impositivos que se hayan aprobado, o estén a punto de aprobarse, en la fecha de presentacion de la
informacion y cualquier ajuste de los impuestos a pagar de ejercicios anteriores.

Los impuestos diferidos se reconocen con respecto a las diferencias temporarias entre los importes en libros de los activos y
pasivos a efectos de la presentacion de informacion financiera y los importes utilizados a efectos fiscales. No se reconocen
impuestos diferidos para las siguientes diferencias temporarias: el reconocimiento inicial de los activos y pasivos en una
transaccién que no es una combinacion de negocios y que no afecta ni a la contabilidad ni a las ganancias y pérdidas fiscales, y
las diferencias relacionadas con inversiones en dependientes y entidades controladas de forma conjunta en la medida en que
sea probable que no se revertiran en un futuro préoximo. Asimismo, no se reconocen impuestos diferidos para diferencias
temporarias imponibles surgidas en el reconocimiento inicial del fondo de comercio. Los impuestos diferidos se valoran a los
tipos impositivos que se prevé aplicar a las diferencias temporarias cuando se reviertan, basandose en las leyes que se han
aprobado o estén a punto de aprobarse en la fecha de presentacion de la informacién. Los activos y pasivos por impuestos
diferidos se compensan si existe un derecho aplicable por ley de compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes, y si
hacen referencia a impuestos sobre las ganancias exigidos por la misma autoridad fiscal a la misma entidad sujeta a impuestos,
o a entidades diferentes, pero que tienen previsto liquidar los activos y pasivos por impuestos corrientes netos o cuyos activos y
pasivos por impuestos se realizaran simultaneamente.

Un activo por impuestos diferidos se reconoce para pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales y diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que sea probable que haya disponibles ganancias fiscales futuras para poder utilizarlos. Los activos
por impuestos diferidos se revisan en cada fecha de presentacion de la informacién y se reducen en la medida en que ya no sea
probable que se realicen los beneficios fiscales relacionados.

s) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los tenedores de instrumentos de
patrimonio neto de la dominante entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio,
excluyendo el promedio de acciones ordinarias adquiridas por el Grupo y mantenidas como acciones propias.
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t) Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas

Los activos no corrientes o grupos enajenables de elementos (grupos de activos y pasivos relacionados que incluyen como
minimo un activo no corriente) se clasifican como mantenidos para la venta cuando sus importes en libros se recuperaran
fundamentalmente a través de la venta y los activos o grupos enajenables de elementos estan disponibles para su venta
inmediata y dicha venta es altamente probable.

El Grupo clasifica ademas como activos no corrientes mantenidos para la venta, los activos no corrientes o grupos enajenables
de elementos adquiridos exclusivamente con intencion de venderlos posteriormente, que estan disponibles para su venta
inmediata y dicha venta es altamente probable.

Inmediatamente antes de su clasificacion como mantenidos para la venta, la valoracién de los activos no corrientes o de todos
los activos y pasivos en un grupo enajenable de elementos, se ajusta conforme a la NIIF aplicable. Posteriormente, estos activos
0 grupos enajenables de elementos se valoran al menor valor de su importe en libros a valor razonable menos los costes de
venta.

u)  Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluye tesoreria y depoésitos bancarios en entidades financieras. También incluyen
otras inversiones muy liquidas a corto plazo que pueden convertirse facilmente a importes conocidos de efectivo y que estan
sujetas a un riesgo significativo de cambios en su valor. Una inversion se clasifica normalmente como equivalente al efectivo
cuando tiene un vencimiento inferior a tres meses a partir de la fecha de adquisicion.

V) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se reconocen inicialmente como ingresos diferidos en pasivos no corrientes dentro del epigrafe
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar cuando existe una seguridad razonable de que se recibiran y de que el Grupo
cumplira las condiciones asociadas a la subvencion. Las subvenciones que compensan al Grupo por gastos incurridos se
reconocen en la cuenta de resultados de forma sistematica en los mismos ejercicios en que se reconocen los gastos.

w) Cuestiones medioambientales
El Grupo adopta medidas para evitar, reducir o reparar dafios causados al medio ambiente como resultado de sus actividades.

Los gastos derivados de actividades medioambientales se reconocen como otros gastos de explotacion en el ejercicio en el que
se incurre en los mismos.

x)  Asociaciones con inversores institucionales en parques edlicos de Estados Unidos

El Grupo ha suscrito varios acuerdos de asociacion con inversores institucionales en Estados Unidos, a través de acuerdos
operativos de sociedad de responsabilidad limitada que distribuyen los flujos de efectivo generados por los parques edlicos entre
los inversores y la Sociedad y asigna los beneficios fiscales, que incluyen los créditos fiscales a la produccién (PTC), los créditos
fiscales a la inversion (ITC) y la amortizacién acelerada, principalmente al inversor.

Los inversores institucionales compran sus participaciones no dominantes en asociaciones con un pago en efectivo por
adelantado con una tasa interna de rendimiento acordada durante el ejercicio en que se generan los créditos fiscales. Esta tasa
prevista se calcula en base al beneficio total previsto que recibiran los inversores institucionales e incluye el valor de los
PTCI/ITC, los ingresos o pérdidas imponibles asignados y las distribuciones en efectivo recibidas.

El control y la gestiéon de estos parques edlicos son responsabilidad del Grupo EDPR y estan consolidados por integracién global
en estas cuentas anuales.

El pago en efectivo por adelantado recibido se reconoce en "Pasivos derivados de asociaciones con inversores institucionales" y
posteriormente se valoran al coste amortizado.

Este pasivo se reduce por el valor de los beneficios fiscales proporcionados y las distribuciones de efectivo realizadas a los
inversores institucionales durante el ejercicio contratado. El valor de los beneficios fiscales entregados, principalmente
amortizacion acelerada e ITC, se contabiliza como ingresos diferidos no corrientes y se reconoce como ingresos ordinarios
linealmente durante la vida util de 25 afios de los proyectos subyacentes (véase la nota 7). El valor del PTC entregado se
contabiliza cuando se genera.
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Después de la fecha del "partnership flip", el inversor institucional mantiene una pequefia participacion no dominante durante el
tiempo que forme parte de la estructura. Los porcentajes de participaciones no dominantes varian del 2,5% al 6% en todas las
estructuras menos el caso del 20% de Blue Canyon |. EDPR NA tiene ademas la opcién de adquirir las participaciones
residuales del inversor institucional a valor razonable de mercado en la fecha del "partnership flip" en el caso de estructuras PTC
y la fecha que se produzca primero entre la fecha del "partnership flip" o cinco afios para estructuras de concesién en efectivo. El
pasivo por la participacién residual se incrementa de forma lineal desde la fecha de financiacién hasta la fecha del "partnership
flip" para reflejar la situacion de la participacion minoritaria de los inversores institucionales en el Grupo EDPR en la fecha de flip.

El pasivo con inversores institucionales aumenta por un devengo de intereses en base al saldo del pasivo pendiente y la tasa
interna de rendimiento definida acordada.

z) Actividades de concesiones del Grupo EDPR (CINIIF 12)

ElI Comité de Interpretacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) publico en julio de 2007 la CINIIF
12 - Acuerdos de Concesion de Servicios . Esta interpretacion fue aprobada por la Comision Europea el 25 de marzo de 2009 y
es aplicable para los periodos anuales que comiencen después de dicha fecha. La CINIIF 12 es aplicable a los contratos de
concesiones publico-privadas en los que la entidad publica controla o regula los servicios prestados mediante la utilizaciéon de
infraestructuras determinadas asi como el precio de dichos servicios, y ademas controla cualquier participacion residual
significativa en dichas infraestructuras.

Segun la CINIIF 12, las infraestructuras asignadas a concesiones no son reconocidas por el operador como activos fijos
tangibles o como arrendamientos financieros, ya que el operador no controla los activos. Estas infraestructuras se reconocen de
acuerdo con uno de los siguientes modelos contables, dependiendo del tipo de compromiso retributivo del operador asumido por
el concedente con arreglo a los términos del contrato:

Modelo del activo financiero

Este modelo es aplicable cuando el operador tiene un derecho incondicional a recibir determinados importes monetarios
independientemente del nivel de uso de las infraestructuras de la concesién y conlleva el reconocimiento de un activo financiero,
contabilizado a su coste amortizado.

Modelo del activo intangible

Este modelo es aplicable cuando se retribuye al operador, a través de la concesion, en base al nivel de uso de las
infraestructuras (riesgo de demanda) y conlleva el reconocimiento de un activo intangible.

Modelo mixto

Este modelo es aplicable cuando la concesion incluye simultineamente una retribucion garantizada y una retribucion basada en
el nivel de uso de la infraestructura de la concesion.

En base a los términos de los contratos vigentes en el negocio del Grupo, la Direccion de EDPR ha llegado a la conclusién de
que la CINIIF 12 no es aplicable.

3.  PRINCIPALES JUICIOS DE VALOR Y ESTIMACIONES CONTABLES ADOPTADOS PARA LA APLICACION DE LAS
POLITICAS CONTABLES

Las NIIF establecen una serie de tratamientos contables y exigen al Consejo de Administracion la aplicacion de su juicio de valor
y la realizacién de estimaciones para decidir qué tratamiento resulta mas adecuado.

Los principales juicios de valor y estimaciones contables adoptados para la aplicacion de las politicas contables se analizan en
esta nota con el fin de mejorar el entendimiento de como su aplicacion afecta a los resultados registrados por el Grupoy a la
informacion a revelar relacionada. En la nota 2 de las cuentas anuales consolidadas se proporciona una descripciéon mas amplia
de las politicas contables empleadas por el Grupo.

Aungue las estimaciones son calculadas por los administradores de la Sociedad en base a la mejor informacion disponible a 31
de diciembre de 2011 y 2010, es posible que los hechos futuros den lugar a cambios en estas estimaciones en ejercicios
posteriores. Cualquier efecto en las cuentas anuales de los ajustes que se hagan en ejercicios posteriores se contabilizaria de
forma prospectiva.
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Dado que en multitud de casos existen otras alternativas al tratamiento contable adoptado por el Consejo de Administracion, si
se seleccionara un tratamiento distinto, los resultados registrados por el Grupo podrian variar. EDP Renovaveis cree que las
decisiones tomadas resultan adecuadas y que las cuentas anuales presentan la imagen fiel de los resultados y la posicion
financiera consolidada del Grupo en todos los aspectos materiales. Los resultados alternativos incluidos a continuacion se
presentan Unicamente para ayudar al usuario a entender las cuentas anuales y no van dirigidos a sugerir otras alternativas o
estimaciones que pudieran resultar mas adecuadas.

Deterioro del valor de inversiones disponibles para la venta

El Grupo determina que las inversiones disponibles para la venta sufren un deterioro del valor cuando ha habido un descenso
significativo o prolongado en el valor razonable por debajo de su coste.

Para determinar qué es significativo o prolongado es necesario adoptar un juicio de valor. Para realizar este juicio de valor, el
Grupo evalua, entre otros factores, la volatilidad normal del precio de las acciones. Ademas, normalmente se obtienen
valoraciones mediante modelos de valoracion o a través de los precios de los mercados en los que cotizan, los cuales pueden
necesitar de hipotesis o juicios de valor para realizar estimaciones del valor razonable.

El uso de metodologias alternativas y la utilizacion de distintas hipétesis y estimaciones podrian conllevar un mayor nivel de
pérdidas por deterioro del valor reconocidas con el consiguiente impacto en la cuenta de resultados del Grupo.

Valor razonable de los derivados

Los valores razonables se basan en los precios de los mercados en los que cotizan, en la medida de lo posible; de lo contrario,
el valor razonable viene determinado bien por el precio impuesto por el agente (para la propia transaccion o teniendo en cuenta
instrumentos similares negociados) o mediante modelos de asignacion de precios, en base al valor neto actual de los futuros
flujos de efectivo estimados que tienen en cuenta las condiciones del mercado que afectaran a los instrumentos subyacentes,
valor temporal, curvas de rentabilidad y factores de volatilidad. Estos modelos de asignacion de precios pueden requerir la
formulacion de hipotesis o juicios de valor para calcular los valores razonables.

Por tanto, la utilizacion de un modelo diferente o de hipétesis o juicios de valor distintos al aplicar un modelo concreto puede
generar resultados financieros diferentes para un periodo de tiempo dado.

Revision de la vida util de activos relacionados con la produccion

El Grupo revisa con regularidad la vida util de sus instalaciones de generacion eléctrica para alinearla con las valoraciones
técnicas y econdmicas de las instalaciones, teniendo en cuenta su capacidad tecnologica y las restricciones regulatorias
vigentes.

En el segundo trimestre de 2011 el Grupo EDPR ha cambiado la vida util de los parques edlicos de 20 a 25 afios (véase la nota
2 h). La reestimacion de la vida util de los activos de generacion edlica se ha realizado en base a un estudio técnico realizado
por una entidad independiente que ha analizado la disponibilidad técnica para un periodo adicional de 5 afios de vida util de
estos activos. Dicho estudio ha analizado el 95% de la capacidad instalada eodlica del Grupo EDPR, en las diferentes geografias
(Europa y Norteamérica), teniendo en cuenta hipétesis y estimaciones que requieren juicios de valor. El impacto de este cambio
es estimado en aproximadamente 81 millones de euros (antes de impuestos).

Deterioro del valor de activos no financieros

Se realizan comprobaciones del deterioro del valor siempre que existan indicios de que el importe recuperable del inmovilizado
material y activos intangibles es inferior al valor neto contable correspondiente de los activos.

Teniendo en cuenta que los importes recuperables estimados relativos a inmovilizado material, activos intangibles y fondo de
comercio se basan en la mejor informacién disponible, cualquier variacion en las estimaciones vy juicios de valor podria provocar
variaciones en los resultados de la comprobacién del deterioro del valor, lo que podria afectar a los resultados registrados del
Grupo.

Impuestos sobre las ganancias

El Grupo esta sujeto a impuestos sobre las ganancias en numerosas jurisdicciones. Son necesarias determinadas
interpretaciones y estimaciones significativas para poder determinar el importe global de los impuestos sobre las ganancias.

Existen muchas transacciones y célculos para los que la determinacion fiscal en ultimo término puede resultar incierta durante el
curso ordinario de las actividades. La utilizacion de distintas interpretaciones y estimaciones conllevaria un distinto nivel de
impuestos sobre las ganancias, corrientes y diferidos, reconocidos en el ejercicio.

26



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

Las autoridades tributarias tienen derecho a revisar la determinacion realizada por EDP Renovaveis y sus dependientes sobre
sus ingresos gravables anuales, durante un periodo determinado que podria ampliarse en el caso de compensaciones de
pérdidas fiscales de ejercicios anteriores. Por lo tanto, es posible que se levanten actas fiscales adicionales, principalmente
debido a diferencias en la interpretacion de la legislacion fiscal. Sin embargo, EDP Renovaveis y sus dependientes confian en
que no se produciran actas fiscales materiales en el contexto de las cuentas anuales.

Provisiones de desmantelamiento o retiro de servicio

El Consejo de Administracion cree que el Grupo posee obligaciones contractuales para desmantelar o retirar del servicio
inmovilizado material relacionado con la generacion de electricidad edlica. Dadas estas obligaciones, el Grupo ha dotado
provisiones para cubrir el coste estimado de restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su situacioén original. El calculo de
las provisiones esta basado en el valor actual del gasto previsto necesario para liquidar la obligacion.

La utilizacién de hipétesis distintas en las estimaciones y juicios de valor podrian haber producido resultados distintos a los que
se han considerado.

4. POLITICAS DE GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades del Grupo EDP Renovaveis estan expuestas a una serie de riesgos financieros, entre los que se incluyen los
efectos de cambios en los precios de mercado, los tipos de interés y de cambio. Los principales riesgos financieros residen
esencialmente en su cartera de deuda, derivados del riesgo de tipos de interés y tipos de cambio. La imprevisibilidad de los
mercados financieros se analiza de forma continua de acuerdo con la politica de gestién de riesgos de EDPR. Los instrumentos
financieros se utilizan para minimizar los potenciales efectos adversos resultantes de los riesgos de tipos de interés y de cambio
en relacion con el rendimiento financiero de EDP Renovaveis.

El Consejo de Administracion de EDP Renovaveis es responsable de definir los principios generales de gestion de riesgos y de
establecer los limites de exposicion a dichos riesgos. La gestion de los riesgos financieros del Grupo EDP Renovaveis se
subcontrata al Departamento Financiero de EDP -Energias de Portugal, S.A., de acuerdo con las politicas aprobadas por el
Consejo de Administracion. Este servicio subcontratado incluye la identificacion y valoracién de los mecanismos de cobertura
adecuados para cada riesgo.

Todas las transacciones realizadas utilizando instrumentos financieros derivados necesitan la autorizacion previa del Consejo de
Administracion, que define los parametros de cada una de las transacciones y aprueba los documentos formales que describen
sus objetivos.

Gestion del riesgo de tipo de cambio

El departamento financiero del Grupo EDP es responsable de gestionar la exposicién al riesgo de conversion del Grupo y de
intentar reducir el impacto de las fluctuaciones del tipo de cambio en los activos netos y los beneficios netos del Grupo, con el
uso de derivados de tipo de cambio, la captacién de deuda en moneda extranjera u otras estructuras de cobertura con
caracteristicas de exposicion simétricas a las de la partida cubierta. La eficacia de dichas coberturas se vuelve a valorar y es
objeto de seguimiento mientras duren.

EDPR opera a escala internacional y esta expuesta al riesgo de conversion derivado de las inversiones en dependientes en el
extranjero. Con el objetivo de minimizar el impacto de las fluctuaciones del tipo de cambio, la politica general de EDP
Renovaveis consiste en financiar cada proyecto en la moneda de los flujos de efectivo operativos generados por el proyecto.

Actualmente, el principal riesgo de tipo de cambio al que esta expuesta la Sociedad corresponde al dolar estadounidense, como
resultado de la participacion en EDPR NA. A raiz del aumento de la capacidad en otras areas geograficas, EDPR también esta
cada vez mas expuesta al tipo de cambio de otras monedas (real brasilefio, zloty polaco y leu rumano).

Para cubrir el riesgo originado con la inversion neta en EDPR NA, EDP Renovaveis suscribié una permuta de tipos de interés en
USD/EUR con EDP Sucursal (véase la nota 39).
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Analisis de la sensibilidad — Tipo de cambio

Una depreciacion/apreciacion del 10% en el tipo de cambio, a 31 de diciembre de 2011 y 2010, produciria un
incremento/(descenso) en la cuenta de resultados y patrimonio antes de impuestos del Grupo EDP Renovaveis, de la siguiente
forma (en miles de euros):

31 Dic 2011
Resultados Patrimonio neto
Miles de euros +10% -10% +10% -10%
USD / EUR 10.516 -12.853 - -
PLN/EUR - - 3.309 -4.044
10.516 -12.853 3.309 -4.044
31 Dic 2010
Resultados Patrimonio neto
Miles de euros +10% -10% +10% -10%
USD/EUR 9.527 -11.644 - -
PLN/EUR - - 3.584 -4.381
9.527 -11.644 3.584 -4.381

Este analisis asume que el resto de variables, especialmente los tipos de interés, no varian.
Gestion de riesgos de tipos de interés

Los flujos de efectivo operativos del Grupo son sustancialmente independientes de las fluctuaciones en los mercados de tipos de
interés.

La finalidad de las politicas de gestion de riesgos de tipos de interés es reducir la exposicion de los flujos de efectivo de deuda a
las fluctuaciones del mercado. Por tanto, cuando se considere necesario y con arreglo a la politica del Grupo, el Grupo suscribe
instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos de tipo de interés.

En el contexto de la financiacion a tipos variables, el Grupo ha suscrito instrumentos financieros derivados sobre los tipos de
interés para cubirir los flujos de efectivo asociados a los futuros pagos de intereses, que convierten los préstamos a un tipo
variable en préstamos a un tipo fijo.

Todas estas coberturas se han realizado sobre los pasivos de la cartera de deuda del Grupo y son principalmente coberturas
perfectas con una alta correlacién entre las variaciones en el valor razonable del instrumento de cobertura y las variaciones en el
valor razonable del riesgo de tipo de interés o de los flujos de efectivo futuros.

El Grupo EDP Renovaveis tiene una cartera de derivados sobre tipos de interés con vencimientos entre aproximadamente 1y 15
afios. El Departamento Financiero del Grupo lleva a cabo analisis de sensibilidad del valor razonable de los instrumentos
financieros con respecto a las fluctuaciones del tipo de interés o flujos de efectivo futuros.

Aproximadamente el 92% de la deuda financiera del Grupo EDP Renovaveis soporta intereses a tipos de interés fijo, incluidas
las operaciones con instrumentos financieros.

Analisis de la sensibilidad — Tipos de interés

La gestion de los riesgos de tipos de interés asociados a las actividades realizadas por el Grupo se subcontrata al Departamento
Financiero del Grupo EDP, que contrata instrumentos financieros derivados para mitigar este riesgo.

En base a la cartera de deuda del Grupo EDPR EU y los instrumentos financieros derivados relacionados que se han utilizado
para cubrir el riesgo de tipo de interés relacionado, asi como los préstamos de accionistas recibidos por EDP Renovaveis, un
cambio de 100 puntos basicos en los tipos de interés a 31 de diciembre de 2011 y 2010 aumentaria/(disminuiria) la cuenta de
resultados y patrimonio antes de impuestos del Grupo EDP Renovaveis de la siguiente forma (en miles de euros):

31 Dic 2011
Resultados Patrimonio neto
Miles de euros +100 pb -100 pb +100 pb -100 pb
Derivados de cobertura del flujo de efectivo - - 37.929 -40.540
Deuda no cubierta (tipos de interés variables) -1.839 1.839 - -
-1.839 1.839 37.929 -40.540
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31 Dic 2010
Resultados Patrimonio neto
Miles de euros +100 bp -100 bp +100 bp -100 bp
Derivados de cobertura del flujo de efectivo - - 28.154 -30.933
Deuda no cubierta (tipos de interés variables) -2.168 2.168 - -
-2.168 2.168 28.154 -30.933

Este andlisis asume que el resto de variables, especialmente los tipos de interés, no varian.
Gestion del crédito de riesgo de contraparte en transacciones financieras

La politica del Grupo EDP Renovaveis en lo relativo al riesgo de contraparte de las transacciones financieras con sociedades
ajenas al Grupo EDP se gestiona a través de un andlisis de la capacidad técnica, la competitividad, la calificacion crediticia y la
exposicion a cada contraparte. Las contrapartes en las transacciones financieras y en derivados se limitan a entidades de crédito
de alta calidad o a Grupo EDP.

El Grupo EDP Renovaveis ha documentado sus operaciones financieras con arreglo a normas internacionales. La mayoria de
las transacciones con instrumentos financieros derivados se realizan con arreglo a los Acuerdos Marco ISDA.

En el caso concreto del Grupo EDPR EU, el riesgo de crédito no es significativo dado el limitado periodo medio de cobro de los
saldos de clientes y la calidad de sus deudores. Los principales clientes del Grupo son operadores y distribuidores del mercado
energético en sus correspondientes paises (OMEL y MEFF en el caso del mercado espafiol).

En el caso concreto del Grupo EDPR NA, el riesgo de crédito no es significativo dado el limitado periodo medio de cobro de los
saldos de clientes y la calidad de sus deudores. Los principales clientes del Grupo son entidades de utilities reguladas y agentes
de mercado regionales de Estados Unidos.

EDP Renovaveis cree que el importe que mejor representa la exposicion del Grupo al riesgo de crédito corresponde al importe
en libros de Deudores comerciales y Otros deudores, neto de las pérdidas por deterioro del valor reconocidas. El Grupo cree que
la calidad del crédito de estas cuentas a cobrar es adecuada y que no existen créditos que hayan sufrido un deterioro
significativo del valor que no hayan sido reconocidos como tal y provisionados.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es la posibilidad de que el Grupo no pueda cumplir sus obligaciones financieras a su vencimiento. La
estrategia del Grupo hacia la gestion de la liquidez es garantizar, en la medida de lo posible, que siempre dispondra de liquidez
suficiente para pagar sus deudas antes de su vencimiento, tanto en condiciones normales como en un entorno de dificultades
financieras, sin incurrir en pérdidas inaceptables o poner en peligro la reputacién del Grupo.

El cumplimiento de la politica de liquidez garantiza el pago de las obligaciones contraidas, manteniendo lineas de crédito
suficientes y teniendo acceso a las lineas de crédito del Grupo EDP.

El Grupo EDP Renovaveis se encarga de la gestion del riesgo de liquidez a través de la contratacion y el mantenimiento de
lineas de crédito y lineas de financiacion con su principal accionista, asi como directamente en el mercado con entidades
financieras nacionales e internacionales, garantizando los fondos necesarios para llevar a cabo sus actividades.

Riesgo de precios de mercado

A 31 de diciembre de 2011, el riesgo de precios de mercado que afecta al Grupo EDP Renovavéis no es significativo. En el caso
de EDPR NA, la gran mayoria de los proyectos estan bajo contratos de adquisicién de energia, con precios fijos o en aumento.
En el caso de EDPR EU, la electricidad se vende en Espafa directamente en el mercado diario a precios al contado mas una
prima (regulada) pre-definida. Sin embargo, EDPR EU tiene la opcién de vender la energia a través de tarifas reguladas,
otorgando asi precios minimos. En el resto de paises, los precios se determinan principalmente a través de tarifas reguladas.

EDPR EU y EDPR NA tienen permutas por ventas de electricidad que cumplen los requisitos de la contabilidad de coberturas
(cobertura de flujos de efectivo) que estan relacionadas con las ventas de electricidad del ejercicio 2011 y 2010 (véase la nota
39). El objetivo del Grupo EDP Renovaveis es cubrir un volumen de energia generado para reducir su exposicion a la volatilidad
del precio de la energia.
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Gestion del capital

El objetivo del Grupo al gestionar el patrimonio neto, conforme a las politicas establecidas por su principal accionista, es
salvaguardar la capacidad del Grupo para continuar operando como empresa en funcionamiento, tener un crecimiento constante

para poder cumplir los objetivos de crecimiento establecidos y mantener una estructura 6ptima de patrimonio neto para reducir el

coste del mismo.

En conformidad con otros grupos del sector, el Grupo gestiona su estructura de financiacién en base al ratio de apalancamiento.
Este ratio se calcula dividiendo los préstamos financieros netos entre el total de patrimonio neto y préstamos netos. Los

préstamos financieros netos corresponden a la suma de la deuda financiera, el pasivo por inversores institucionales ( institutional

equity liabilities ) corregido del efecto de los ingresos diferidos no corrientes, menos el efectivo y equivalentes al efectivo.

5. PERIMETRO DE CONSOLIDACION

Durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, los cambios en el perimetro de consolidaciéon del Grupo EDP
Renovaveis fueron los siguientes:

Sociedades adquiridas:
® E| Grupo EDPR, a través de su dependiente EDPR UK, adquiri6 el 49% del capital social de Seaenergy Renewables Inch
Cape Limited.;
e El Grupo EDPR, a través de su dependiente EDPR EU, adquiri6 el 85% del capital social de S.C. lalomita Power, S.R.L.

Sociedades vendidas y liquidadas:
e Generaciones Especiales |, S.L. disolvié y liquidé la dependiente Sodecoan, S.L.;
e Generaciones Especiales |, S.L. vendio6 la dependiente Subgroup Veinco;
® EDPR UK, vendi6 una participacion del 8,36% en el capital social de Moray Offshore Renewables Limited por un importe de
4.033 miles de euros. Por lo tanto, la participacion indirecta en las dependientes MacColl Offshore Windfarm Limited,
Stevenson Offshore Windfarm Limited y Telford Offshore Windfarm Limited también se ha reducido al 8,36%;
e Agrupacion Eolica, S.L.U. vendioé la dependiente Neomai Inversiones SICAV, S.A. por 40.894 miles de euros;

® Sinae Inversiones Edlicas S.A., vendi6é una participacion del 1,25% en el capital social de Edlica Alfoz, S.L. por 106 miles de
euros.

Sociedades fusionadas:
e Farma Wiatrowa Wyszogrod, SP. ZO.O. se fusioné en Masovia Wind Farm |, S.P. ZO.O.

Sociedades constituidas:

EDP Renovaveis Cantabria, S.L.;
Pestera Wind Farm, S.A.;

Paulding Wind Farm IV L.L.C.%;
Pochidia Wind Farm, S.A;

Rush County Wind Farm, L.L.C.*;
Eastern Nebraska Wind Farm, L.L.C.*;
e 2011 Vento X, L.L.C.;

e EDPR Wind Ventures X, L.L.C.;

e Villa Castelli Wind, S.R.L.

* El Grupo EDP mantiene, a través de EDP Renovaveis y su dependiente EDPR NA, un conjunto de dependientes en Estados
Unidos constituidas juridicamente sin capital social y que a 31 de diciembre de 2011 no tienen ni activos, ni pasivos, ni ninguna
actividad de explotacion.

Otros cambios
® E| Grupo EDPR aument6 su participacion indirecta del 47% al 61% en el capital social de Aplicaciones Industriales de
Energias Limpias, S.L. a través de la dependiente Santa Quitéria Energia, S.L.U.;
® E| Grupo EDPR aument6 su participacién indirecta del 58% al 84% en el capital social de Desarrollo Eélico Santa Quitéria,
S.L. através de la dependiente Aplicaciones Industriales de Energias Limpias, S.L.;
® El Grupo EDPR aument6 su participacion indirecta del 51% al 100% en el capital social de las sociedades Relax Wind Park I,
SP. Z0.0. y Relax Wind Park 1V, SP. ZO.O. a través de la dependiente EDP Renewables Polska, S.P. ZO.0;

® E| Grupo EDPR aument6 su participacion indirecta del 90% al 100% en el capital social de Edlica Sierra de Avila, S.L. a través

de la dependiente Sinae Inversiones Edlicas S.A..

Durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010, los cambios en el perimetro de consolidaciéon del Grupo EDP
Renovaveis fueron los siguientes:
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Sociedades adquiridas:

e EDP Renewables Europe adquiri6 el 85% del capital social de Repano Wind S.r.l. y EDP Renewables ltalia, S.r.l.

(anteriormente denominada Italian wind S.r.I.). El Grupo EDPR consolida el 100% de estas dependientes porque existe una

opcién de venta del 15% restante;

e EDP Renewables Europe adquirio el 100% del capital social de las sociedades polacas Farma Wiatrowa Bodzanow SP ZOO,
Farma Wiatrowa Starozreby SP ZOO, Farma Wiatrowa Wyszogrod SP ZOO y Karpacka Mala Energetyka SP ZOO, a través

de su dependiente EDP Renewables Polska SP ZOO (anteriormente denominada Neolica Polska SP ZOO);
e EDP Renewables Europe adquiri6 el 80% del capital social de Re Plus - Societd a Responsabilita Limitata.

Sociedades vendidas y liquidadas:
e Freeport Windpower |, L.P;
e Murciasol-1 Solar Térmica, S.L..

Sociedades fusionadas:

e Agrupacion Eolica Francia S.L. se fusioné en EDP Renewables Europe;
e Eneraltius-Producéo de Energia Electrica, S.A. en EDP Renovaveis Portugal, S.A..

Sociedades constituidas:

e Headwaters Wind Farm L.L.C.%;

e 17th Star Wind Farm L.L.C.%;

e Waverly Wind Farm L.L.C.*;

e EDP Renewables Canada;

e 2010 Vento VII, L.L.C.*;

e 2010 Vento VIII, L.L.C.%;

e 2010 Vento IX, L.L.C.%;

e Horizon Wind Ventures VII, L.L.C.*%;
e Horizon Wind Ventures VIII, L.L.C.*;
e Horizon Wind Ventures IX, L.L.C.*;
e Rio Blanco Wind Farm L.L.C.%;

e Hidalgo Wind Farm L.L.C.%;

e MacColl Offshore Windfarm Limited;
e Stevenson Offshore Windfarm Limited;
e Telford Offshore Windfarm Limited;
e Stone Wind Power L.L.C.*;

e Franklin Wind Farm L.L.C.*.

* El Grupo EDP mantiene, a través de su dependiente EDPR NA, un conjunto de dependientes en Estados Unidos constituidas
juridicamente sin capital social y que a 31 de diciembre de 2010 no tienen ni activos, ni pasivos, ni ninguna actividad de

explotacion.

Otros cambios

o El Grupo EDPR aument6 su participacion indirecta del 19,6% al 35,96% en el capital social de ENEOP - Eolicas de Portugal,

S.A. a través de su dependiente EDP Renewables Europe, S.L.;

e El Grupo EDPR aument6 su participacién indirecta del 49% al 61% en el capital social de Parque Eodlico Altos del Voltoya,

S.A. a través de su dependiente Sinae Inversiones Eolicas, S.L.

6. INGRESOS ORDINARIOS

Ingresos ordinarios analizados por sector:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Ingresos ordinarios por negocio y geografia:
Electricidad en Europa 634.518 557.457
Electricidad en Estados Unidos de América 302.890 274.969
Electricidad, otros 19.464 3.230
956.872 835.656
Otros ingresos ordinarios 17 709 1841
974.581 837.497
Servicios prestados 4.888 4.642
Variacién de existencias y consumos de materias primas y
consumibles utilizados:
Costes de consumibles utilizados -15.168 -12.684
Variacion de existencias -7.084 11.187
-22.252 -1.497
Total ingresos ordinarios 957.217 840.642
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7. INGRESOS DE INVERSORES INSTITUCIONALES EN PARQUES EOLICOS DE ESTADOS UNIDOS

Ingresos de inversores institucionales en parques edlicos se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Ingresos de inversores institucionales - EDPR NA 111.610 107.005
111.610 107.005

Ingresos por asociaciones con inversores institucionales -EDPR NA incluye el reconocimiento de ingresos relacionados con

créditos fiscales a la produccién (PTC), créditos fiscales a las inversiones (ITC) y otras prestaciones fiscales, la mayoria por

amortizaciones fiscales aceleradas relacionadas con los proyectos Vento |, II, lll, IV, V, VI, VII, VIII, IX y X (véase la nota 35).
8. OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION

Otros ingresos de explotacion se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Amortizacion de ingresos diferidos relacionados con contratos de
adquisicion de energia 10.334 25.776
EDPR ltalia 51.695 -
Indemnizacion por rescision de contrato - 15.840
EDPR Polska - 15.000
Otros ingresos 22.515 16.409
84.544 73.025

Los contratos de adquisicion de energia entre EDPR NA y sus clientes se valoraron, en la fecha de adquisicion, utilizando
técnicas basadas en flujos de efectivo descontados. En dicha fecha, estos acuerdos se valoraron en base a hipotesis de
mercado en aproximadamente 120 millones de euros (190,4 millones de ddlares) y se contabilizaron como pasivo no corriente
(véase la nota 36). Este pasivo se amortiza durante el periodo de duracion de los contratos como otros ingresos de explotacion.
A 31 de diciembre de 2011, la amortizacion del ejercicio asciende a 10.334 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 25.776
miles de euros).

Durante el ejercicio 2010 el Grupo adquirié el 85% EDP Renewables ltalia, S.r.I. (véase nota 18). Adicionalmente, la sociedad
concedié al vendedor una opcion de venta por el restante 15% de la participacion, que de acuerdo a la politica contable del
Grupo, ha sido tratado como una adquisicién anticipada. El coste de la adquisicién registrado en las cuentas anuales del 2011
incluia el importe pagado en efectivo, un importe contingente sujeto al éxito en el desarrollo de proyectos en curso, y un importe
correspondiente al valor razonable de la opcion de venta mencionada anteriormente. Tanto el valor del importe contingente
como el de la opcidn de venta se corresponde con el valor razonable de ambos conceptos basados en las mejores estimaciones
de la Sociedad en el momento de la adquisicion. (véanse notas 18 y 37).

Durante el ejercicio 2011 EDP R Italia increment6 su capital social, sin que Energia in Natura, S.r.I. , el socio minoritario,
acudiese a la ampliacién. Como consecuencia, el porcentaje de participacion del minoritario disminuy6 al 6%, y
consiguientemente, el valor de la opcion de venta se redujo en la misma proporcion. Adicionalmente, al cierre del ejercicio 2011
la Direccion del Grupo revalué el valor razonable de los importes aplazados en la adquisicion realizada en 2010 (importe
contingente y valor de la opcién de venta), teniendo en cuenta la informacion existente al cierre del ejercicio, que incluia una
reduccion el precio estimado de venta de la energia y una reduccién en los Mw que se estima instalar en el futuro.

Como consecuencia de los efectos anteriores, el Grupo ha reducido el pasivo derivado de la put option en un importe de 34.625
miles de euros y el importe contingente en 17.070 miles de euros y ha registrado un beneficio en el ejercicio por importe de
51.695 miles de euros.

En 2010, la partida Indemnizacion por rescision de contrato por importe de 15.840 miles de euros, hace referencia a un acuerdo
entre la dependiente Poast Oak Wind LLC (subgrupo EDPR NA) y su cliente J Aronpara rescindir por adelantado los ultimos
siete afios del contrato de adquisicién de energia.

En 2010, el importe incluido en la partida EDPR Polska es el resultado de las combinaciones de negocios de Farma Wiatrowa
Bodzanow SP ZOO, Farma Wiatrowa Starozreby SP ZOO, Farma Wiatrowa Wyszogrod SP ZOO vy la asignacion del precio de
adquisicion correspondiente, que dio lugar a la valoracion a valor razonable de los activos y pasivos adquiridos y al
reconocimiento en otros ingresos de explotacion de un importe de 15.000 miles de euros, como resultado de la adquisicion
ventajosa realizada por el Grupo.
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9. SUMINISTROS Y SERVICIOS

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Suministros y servicios:
Arrendamientos y alquileres 34.857 29.728
Seguros 12.842 11.346
Transporte, desplazamientos y representacion 7.204 7.651
Mantenimiento y reparaciones 126.601 101.677

Trabajo especializado

Servicios de Tl 3.677 3.487
Honorarios legales 4.211 4.371
Honorarios de asesoramiento 5.265 7.964
Servicios compartidos 7.918 6.495
Otros servicios 10.108 5.198
Otros suministros y servicios 12.386 18.294
225.069 196.211

10. GASTOS POR RETRIBUCIONES Y PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS

Gastos por retribuciones a los empleados se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Gastos por retribuciones a los empleados
Retribucién de la direccion 1.063 1.158
Retribuciones 51.257 49.052
Cotizaciones sociales en las retribuciones 8.130 6.874
Retribucion variable de empleados 15.104 14.241
Otros gastos 6.145 5.399
Trabajo propio capitalizado -23.466 -24.118
58.233 52.606

Gastos por prestaciones a empleados

Gastos por planes de pensiones 2.282 2.022
Gastos por asistencia sanitaria y otras prestaciones 317 218
2.599 2.240

60.832 54.846

A 31 de diciembre de 2011, los costes por planes de pensiones hacen referencia a planes por aportaciones definidas (2.272
miles de euros) y planes de prestaciones definidas (10 miles de euros), véase también la nota 33.

El nimero medio de empleados por categorias profesionales de los empleados fijos y miembros del Consejo de Administracion a
31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

31 Dic 2011 31 Dic 2010

Miembros del consejo 17 16
17 16

Alta direccion/Administradores 62 60
Direccion de nivel medio 453 442
Empleados altamente especializados y especializados 206 220
Otros empleados 71 100
792 822

809 838

Las sociedades del Grupo EDPR consolidadas mediante el método de consolidacién proporcional han contribuido con 14
empleados (31 de diciembre de 2010: 15) incluidos en Otro empleados.

En el nimero de empleados incluye a la Direccion y a todos los empleados de todas las dependientes y asociadas.
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11. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Otros gastos de explotacién se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Impuestos de explotacion directos 17.946 15.984
Impuestos indirectos 16.738 7.668
Pérdidas derivadas de activos fijos 11.813 1.845
Costes por arrendamiento de centros generadores de electricidad 8.998 7.770
Otros gastos y pérdidas 11.237 23.599
66.732 56.866
12. GASTOS POR AMORTIZACION E INGRESOS DIFERIDOS
Este saldo se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Inmovilizado material:
Edificios y otras construcciones 1.592 1.473
Planta y maquinaria:
Generacion hidroeléctrica 83 86
Generacién termoeléctrica - -
Generacion edlica 415.583 422.140
Otros 36 15
Equipamiento de transporte 328 234
Herramientas y equipamiento de oficina 6.714 6.451
Otros activos fijos tangibles 1.491 1.764
Pérdidas por deterioro del valor 5.058 -
430.885 432.163
Otros activos intangibles:
Propiedad industrial, otros derechos y otros intangibles 2.120 2.240
Pérdida por deterioro del valor del Fondo de Comercio 35.488 -
468.493 434.403
Amortizacion de ingresos diferidos:
Subvenciones oficiales -14.986 -11.406
-14.986 -11.406
453.507 422.997

La pérdida por deterioro de valor del fondo de comercio hace referencia basicamente a la actualizacién de las hipotesis en las
estimaciones de MW a instalar y los precios de la energia en el Grupo EDPR ltalia por un importe de 34.737 miles de euros

(véanse las notas 8 y 18).

13. GANANCIAS/(PERDIDAS) POR VENTA DE ACTIVOS FINANCIEROS

Ganancias/(pérdidas) por venta de activos financieros para el Grupo se analizan de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Enajena- Enajena-
Miles de euros cion % Valor cion % Valor
Inversiones en dependientes y asociadas
Sociedad Edlica de Andalucia, S.A. 16,67% 9.405 - -
Otros - 1.094 - -
10.499 -

En 2011, EDP Renovaveis cerr6 un acuerdo con Enel Green Power Spain, SA para vender su participacion del 16,67% en el
patrimonio neto de Sociedad Eélica de Andalucia, SA ("SEASA") por 10,7 millones de euros, con una plusvalia después de

impuestos de 6,6 millones de euros (véase la nota 20).
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14. INGRESOS FINANCIEROS Y GASTOS FINANCIEROS

Ingresos financieros y gastos financieros se analizan de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Ingresos financieros
Ingresos por intereses 10.844 7.355
Instrumentos financieros derivados
Intereses 19.913 2.576
Valor razonable 8.980 8.376
Diferencias positivas de cambio 20.578 25.984
Ingresos financieros 1.240 14
61.555 44.305
Gastos financieros
Gastos por intereses 220.250 176.792
Instrumentos financieros derivados
Valor razonable 3.211 5.356
Diferencias negativas de cambio 42.284 26.142
Gastos financieros activados -33.927 -68.401
Actualizacion financiera 68.279 71.317
Gastos financieros 5.588 7.245
305.685 218.451
Ingresos/(gastos) financieros -244.130 -174.146

Instrumentos financieros derivados - Intereses, se refiere a las liquidaciones de intereses de los instrumentos financieros
derivados suscritos entre EDP Renovaveis y EDP Sucursal (véanse las notas 37 y 39).

Segun la politica contable descrita en la nota 2g), en las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2011, los gastos
por intereses capitalizados en activos fijos tangibles en curso a 31 de diciembre de 2011 ascendian a 33.927 miles de euros (31
de diciembre de 2010: 68.401 miles de euros) (véase la nota 16), y estan incluidos en Gastos financieros activados. Los tipos de
interés implicitos utilizados para esta capitalizacion varian de acuerdo con los préstamos a los que hacen referencia, situandose
entre 2,62% y 13,06% (31 de diciembre de 2010: 1,725% y 13,09%).

Los gastos por intereses hacen referencia a los intereses en préstamos que devengan intereses a tipos de mercado y
contratados.

Los gastos por actualizacion financiera hacen referencia basicamente a la actualizacion financiera de las provisiones de
desmantelamiento y retiro de servicio de parques edlicos por un importe de 2.995 miles de euros (31 de diciembre de 2010:
2.872 miles de euros) (véase la nota 34), a la actualizacion financiera del pasivo relacionado con la opcién de venta de EDPR
Italia por valor de 1.400 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 1.889 miles de euros relacionados con la opcién de venta del
Grupo Genesa (véase la nota 37) y el retorno implicito en las asociaciones con inversores institucionales en los parques eolicos
de Estados Unidos por valor de 62.538 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 64.830 miles de euros) (véase la nota 35).

15. GASTO/(INGRESO) POR IMPUESTO SOBRE LAS GANANCIAS

Conforme a la legislacién vigente, las declaraciones fiscales pueden ser objeto de revision y correccién por parte de las
autoridades tributarias durante afios posteriores. En Espafia y Portugal este periodo es de cuatro afios, y en Brasil es de cinco
afos, siendo el ejercicio 2006 el ultimo ejercicio que puede ser revisado de forma definitiva por las autoridades tributarias. En
Estados Unidos, el periodo general de prescripcion establece que el periodo durante el que el IRS (autoridad tributaria de
Estados Unidos) puede levantar actas adicionales de inspecciones fiscales con relaciéon a impuestos de una entidad es de 3
afos a partir de la fecha en la que la sociedad presenta la declaracion de dicho impuesto.

Las pérdidas fiscales generadas en cada ejercicio, que también pueden ser objeto de inspeccién y ajuste, pueden deducirse de
las ganancias fiscales durante los ejercicios posteriores (4 afios en Portugal desde 2010, 18 afios en Espafa, 20 afios en
Estados Unidos, sin fecha de vencimiento en Bélgica, Francia y Brasil, aunque en Brasil se limita al 30% de los ingresos fiscales
de cada ejercicio). El desglose de las pérdidas fiscales compensadas y las fechas correspondientes de vencimiento se detalla en
la nota 21. Las sociedades del Grupo EDP Renovaveis tributan, cuando es posible, bajo el régimen de consolidacion permitido
por la legislacion fiscal de los paises correspondientes.
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EDP Renewables Europe, S.L. y sus sociedades dependientes presentan declaraciones fiscales individuales con arreglo a la
legislacion fiscal vigente. Sin embargo, las sociedades principales del Grupo pagan el impuesto sobre las ganancias conforme a
los principios especificos del régimen especial de consolidacion fiscal, incluido en los articulos 64 y 82 del Real Decreto
Legislativo 4/2004, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Las sociedades del
Grupo EDPR en Espaiia estan incluidas en el perimetro de consolidacion fiscal del Grupo Genesa y EDP, S.A. - Sucursal en

Espafia (EDP Sucursal).

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Gasto por impuesto corriente -29.060 -28.763
Gasto por impuesto diferido 1.022 -8.996

-28.038 -37.759

El tipo impositivo efectivo del impuesto sobre las ganancias a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas 118.662 120.797
Gasto por impuesto sobre las ganancias -28.038 -37.759
Tipo impositivo efectivo del impuesto sobre las ganancias 23,63% 31,26%

La conciliacién entre los tipos impositivos nominal y efectivo del impuesto sobre las ganancias del Grupo durante los ejercicios

cerrados a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas 118.662 120.797
Tipo impositivo nominal del impuesto sobre las ganancias 30,00% 30,00%
Gasto por impuesto sobre las ganancias esperado -35.599 -36.239
Gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio -28.038 -37.759
Diferencia 7.561 -1.520
Efecto fiscal de las actividades con inversores institucionales - -1.812
Amortizacion y provisiones -835 -3.727
Capitalizacion de pérdidas fiscales de ejercicios anteriores 8.221 -
Activos fiscales diferidos no reconocidos relacionados con pérdidas
fiscales generadas en el ejercicio -2.792 3.206
Créditos fiscales a la produccion 757 -5.330
Valor razonable de instrumentos financieros e inversiones financieras 1.325 87
Inversiones financieras en asociadas 1.432 1.426
Diferencia entre ganancias y beneficio/pérdida contable 3.488 5.114
Gastos no deducibles -1.276 -848
Ingresos tributables eliminados en la consolidacion -2.140 381
Efecto de los tipos impositivos en jurisdicciones extranjeras -3.175 -558
Beneficios fiscales 1.896 -
Otros 660 541
7.561 -1.520

Los tipos impositivos del impuesto sobre las ganancias en los paises en los que opera el Grupo EDP Renovaveis son los

siguientes:

Tipo impositivo
Pais Subgrupo 2011 y afos posteriores
Espafia EDPR EU 30,00%
Portugal EDPR EU 29,00%
Francia EDPR EU 33,33%
Polonia EDPR EU 19,00%
Bélgica EDPR EU 33,99%
Rumania EDPR EU 16,00%
Estados Unidos EDPR NA 37,22%
Brasil EDPR BR 34,00%
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Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Coste:
Terrenos y recursos naturales 21.389 18.867
Edificios y otras construcciones 16.053 13.896
Planta y maquinaria:
Generacion hidroeléctrica 2.619 2.619
Cogeneracion termoeléctrica 6.008 6.008
Generacion eodlica 10.905.666 9.536.702
Otras plantas y maquinaria 524 290
Equipamiento de transporte 1.919 1.641
Herramientas y equipamiento de oficina 48.753 29.186
Otros activos fijos tangibles 11.756 12.205
Activos en construccion 1.203.445 1.666.957
12.218.132 11.288.371
Amortizacién acumulada:
Gasto por amortizacién del ejercicio -425.827 -432.163
Pérdida por deterioro del ejercicio -5.058 -
Amortizacion acumulada -1.332.626 -874.437
-1.763.511 -1.306.600
Importe en libros 10.454.621 9.981.771

El movimiento en la partida Inmovilizado material del 31 de diciembre de 2010 al 31 de diciembre de 2011 se analiza de la

siguiente manera:

Cambios
Adquisi- Enajena- enel
Saldo a ciones/ ciones/ Diferencias  perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene Aumentos Bajas Traspasos de cambio Otros 31 Dic
Coste:
Terrenos y recursos naturales 18.867 2.322 - 153 -5 52 21.389
Edificios y otras construcciones 13.896 146 -24 1.993 158 -116 16.053
Planta y maquinaria:
Generacion hidroeléctrica 2.619 - - - - - 2.619
Cogeneracion
termoeléctrica 6.008 - - - - - 6.008
Generacion edlica 9.536.702 80.835 -6.646 1.158.187 136.548 40 10.905.666
Otras plantas y maquinaria 290 24 - - - 210 524
Equipamiento de transporte 1.641 321 -119 - 56 20 1.919
Herramientas y
equipamiento de oficina 29.186 3.047 -2.262 17.631 990 161 48.753
Otros activos fijos tangibles 12.205 2.100 -12.382 9.756 29 48 11.756
Activos en construccion 1.666.957 741.915 -17.615 -1.187.720 1.010 -1.102 1.203.445
11.288.371 830.710 -39.048 - 138.786 -687 12.218.132
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Pérdidas/ Variaciones
Ireversion  Enajena- Diferencias de
Saldoa Dotacion de deterioro ciones/ de perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene del ejercicio del valor Bajas conversion Otros 31 Dic
Amortizaciéon acumulada y
pérdidas por deterioro del
valor:
Edificios y otras construcciones 3.787 1.592 - -24 145 -13 5.487
Planta y maquinaria:
Generacion hidroeléctrica 1.612 83 - - - -3 1.692
Cogeneracion
termoeléctrica 6.009 - - - - - 6.009
Generacion eodlica 1.274.124 415.583 5.036 -87 29.113 14 1.723.783
Otras plantas y maquinaria 249 36 - - - 25 310
Equipamiento de transporte 621 328 ® -98 31 2 889
Herramientas y
equipamiento de oficina 13.454 6.714 - -2.261 314 1 18.222
Otros activos fijos tangibles 6.744 1.491 17 -1.210 30 47 7.119
1.306.600 425.827 5.058 -3.680 29.633 73 1.763.511

Planta y maquinaria incluye el coste de los parques eodlicos operativos.

La partida Variaciones del perimetro/Otros incluye el efecto de la venta de Subgrupo Veinco realizada por EDPR EU durante el

ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011 (véase la nota 5).

Durante 2011, el Grupo EDPR cambi6 la vida util de los parques edlicos en base a un estudio realizado por una entidad
independiente con un efecto prospectivo desde el 1 de abril de 2011 segun se describe en la nota 3 - Principales juicios de valor
y estimaciones contables adoptados para la aplicacion de las politicas contable s.

El movimiento en la partida Inmovilizado material del 31 de diciembre de 2009 al 31 de diciembre de 2010, se analiza de la

siguiente manera:

Cambios
Adquisi- Enajena- enel
Saldo a ciones/ ciones/ Diferencias perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene Aumentos Bajas Traspasos de cambio Otros 31 Dic
Coste:
Terrenos y recursos naturales 13.119 5.610 -39 74 103 - 18.867
Edificios y otras construcciones 11.041 2.558 - - 297 - 13.896
Planta y maquinaria:
Generacion hidroeléctrica 2.619 - - - - - 2.619
Cogeneracion
termoeléctrica 6.008 - - - - - 6.008
Generacion edlica 7.354.463 21.928 -1.869 1.820.606 297.451 44123  9.536.702
Otras plantas y maquinaria 255 21 -1 - - 15 290
Equipamiento de transporte 1.063 468 - 34 76 - 1.641
Herramientas y
equipamiento de oficina 21.492 5.018 -98 1.621 741 412 29.186
Otros activos fijos tangibles 8.829 2.376 -113 994 118 1 12.205
Activos en construccion 2.038.064 1.432.658 -1.703  -1.823.329 24.718 -3.451 1.666.957
9.456.953 1.470.637 -3.823 - 323.504 41.100 11.288.371
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Pérdidas/ Variaciones
Ireversion Enajena- Diferencias de
Saldoa Dotacion de deterioro ciones/ de perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene del ejercicio del valor Bajas conversion Otros 31 Dic
Amortizaciéon acumulada y pérdidas por deterioro del valor:
Edificios y otras construcciones 2.287 1.473 - 27 - 3.787
Planta y maquinaria:
Generacion hidroeléctrica 1.526 86 - - - 1.612
Cogeneracion
termoeléctrica 6.009 - - - - 6.009
Generacion eotlica 799.376 422.140 -961 20.040 33.529 1.274.124
Otras plantas y maquinaria 227 15 - - 7 249
Equipamiento de transporte 367 234 - 20 - 621
Herramientas y
equipamiento de oficina 7.050 6.451 -12 -119 84 13.454
Otros activos fijos tangibles 5.100 1.764 -100 -20 - 6.744
821.942 432.163 -1.073 19.948 33.620 1.306.600

En 2010 la partida Variaciones del perimetro/Otros incluye basicamente la integracion de los activos (y pasivos) de la
dependiente Parque Eodlico Altos de Voltoya, tras la adquisicion de una participacion adicional del 12% (véase la nota 5).

Activos en construccion a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Negocio eléctrico:
Grupo EDPR EU 757.921 288.285
Grupo EDPR NA 433.240 1.293.304
EDP Renovaveis, S.A. 1.566 7.909
EDPR BR 10.718 77.459
1.203.445 1.666.957

Los Activos en construccion a 31 de diciembre de 2011 y 2010 de EDPR EU y el Grupo EDPR NA hacen referencia

principalmente a los parques edlicos en fase de construccion y desarrollo.

Los Intereses financieros capitalizados ascienden a 33.927 miles de euros a 31 de diciembre de 2011 y 68.401 miles de euros a

31 de diciembre de 2010 (véase la nota 14).

Los Gastos por retribuciones a los empleados capitalizados ascienden a 23.466 miles de euros a 31 de diciembre de 2011 (31

de diciembre de 2010: 24.118 miles de euros) (véase la nota 10).

El Grupo EDP Renovaveis tiene obligaciones de compra y arrendamiento, como se detalla mas adelante en la nota 40

"Compromisos".
17. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Coste:
Propiedad industrial, otros derechos y otros activos intangibles 42.462 41.069
Activos intangibles en desarrollo 4 -
42.466 41.069
Amortizaciéon acumulada:
Gasto por amortizacion del ejercicio -2.120 -2.240
Amortizacion acumulada -18.527 -16.102
-20.647 -18.342
Importe en libros 21.819 22.727

Propiedad industrial, otros derechos y otros activos intangibles incluyen 14.035 miles de euros y 25.500 miles de euros
referentes a licencias de generacion edlica de las sociedades portuguesas (31 de diciembre de 2010: 14.035 miles de euros) y
Grupo EDPR NA (31 de diciembre de 2010: 24.693 miles de euros), respectivamente.
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El movimiento en la partida Activos intangibles entre el 31 de diciembre de 2010 y el 31 de diciembre de 2011 se analiza de la

siguiente manera:

Cambios
Adquisi- Enajena- enel
Saldo a ciones/ ciones/ Diferencias perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene Aumentos Bajas Traspasos de cambio Otros 31 Dic
Coste:
Propiedad industrial, otros
derechos y
otros activos intangibles 41.069 5 - - 620 768 42.462
Activos intangibles en
desarrollo - 4 - - - - 4
41.069 9 - - 620 768 42.466
Pérdidas/ Variaciones
Ireversion Enajena- Diferencias de
Saldoa Dotacion de deterioro ciones/ de perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene del ejercicio del valor Bajas conversion Otros 31 Dic
Amortizacion acumulada:
Propiedad industrial, otros
derechos y
otros activos intangibles 18.342 2.120 - - 250 -65 20.647
18.342 2.120 - - 250 -65 20.647

El movimiento en la partida Activos intangibles entre el 31 de diciembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2010 se analiza de la

siguiente manera:

Cambios
Adquisi- Enajena- en el
Saldo a ciones/ ciones/ Diferencias perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene Aumentos Bajas Traspasos de cambio Otros 31 Dic
Coste:
Propiedad industrial, otros derechos y
otros activos intangibles 30.378 2.186 - 2 1.062 7.441 41.069
Activos intangibles en
desarrollo 2.844 314 -2 -2 - -3.154 -
33.222 2.500 -2 - 1.062 4.287 41.069
Pérdidas/ Variaciones
Ireversion  Enajena- Diferencias de
Saldoa Dotacion de deterioro ciones/ de perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene del ejercicio del valor Bajas conversion Otros 31 Dic
Amortizacion acumulada:
Propiedad industrial, otros derechos y
otros activos intangibles 15.882 2.240 - - 220 - 18.342
15.882 2.240 - - 220 - 18.342
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18. FONDO DE COMERCIO

Para el Grupo, el desglose del Fondo de comercio resultante de la diferencia entre el coste de las inversiones y la parte
correspondiente del valor razonable de los activos netos adquiridos se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros Moneda funcional 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Negocio eléctrico:
Fondo de comercio contabilizado en el

Grupo EDPR EU 698.403 749.392
Grupo EDPR Espafa Euro 534.642 547.488
Grupo EDPR Polonia Zloty 20.746 23.266
Grupo EDPR Portugal Euro 42.588 42.588
Grupo EDPR Francia Euro 65.752 66.504
Grupo EDPR Rumania Lei 9.287 9.421
Grupo EDPR ltalia Euro 23.044 57.781
Otros Euro 2.344 2.344

Fondo de comercio contabilizado en el

Grupo EDPR NA Dolar EE.UU. 611.882 592.915

Fondo de comercio contabilizado en el 1.699

Grupo EDPR BR Real brasilefio 1.560

1.311.845 1.344.006

Los movimientos de la partida Fondo de comercio, en funcion del subgrupo, desde el 31 de diciembre de 2010 al 31 de
diciembre de 2011, se analizan de la siguiente manera:

Variaciones
de
Saldo a Deterioro Diferencias perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene Aumento Reduccion del valor conversion Otros 31 Dic
Negocio eléctrico
Grupo EDPR EU
Grupo EDPR Esparia 547.488 - -12.846 - - - 534.642
Grupo EDPR Polonia 23.266 - - - -2.520 - 20.746
Grupo EDPR Portugal 42.588 - - - - - 42.588
Grupo EDPR Francia 66.504 - - -752 - - 65.752
Grupo EDPR Rumania 9.421 - - - -134 - 9.287
Grupo EDPR ltalia 57.781 - - -34.737 - - 23.044
Otros 2.344 - - - - - 2.344
Grupo EDPR NA 592.915 - - - 18.967 - 611.882
Grupo EDPR BR 1.699 - - - -139 - 1.560
1.344.006 - -12.846 -35.489 16.174 - 1.311.845

Los movimientos de la partida Fondo de comercio, en funcion del subgrupo, desde el 31 de diciembre de 2009 al 31 de
diciembre de 2010, se analizan de la siguiente manera:

Variaciones
de
Saldo a Deterioro Diferencias perimetro/ Saldo a
Miles de euros 01 Ene Aumento Reduccion del valor conversion Otros 31 Dic
Negocio eléctrico
Grupo EDPR EU
Grupo EDPR Espaiia 616.332 124 -68.968 - - - 547.488
Grupo EDPR Polonia 26.410 - - - -3.144 - 23.266
Grupo EDPR Portugal 42.588 - - - - - 42.588
Grupo EDPR Francia 69.706 - -3.202 - - - 66.504
Grupo EDPR Rumania 10.931 - - - -1.510 - 9.421
Grupo EDPR ltalia - 57.781 - - - - 57.781
Otros 2.344 - - - - - 2.344
Grupo EDPR NA 550.868 - - - 42.047 - 592.915
Grupo EDPR BR 1.501 - - - 198 - 1.699
1.320.680 57.905 -72.170 - 37.591 - 1.344.006
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Grupo EDPR Espaha

El descenso en el fondo de comercio del Grupo EDPR Espafia de 12.846 miles de euros esta relacionado con el precio final de
la opcién de venta otorgada a Caja Madrid sobre las participaciones no dominantes propiedad de esta entidad sobre Genesa
(3.363 miles de euros) y la venta del Subgrupo Veinco (9.483 miles de euros). Esta participacion se vendié por 15,8 millones de
euros generando una ganancia de 732 miles de euros (véase la nota 13).

En 2010 el incremento del Grupo EDPR Espafia estéa relacionado con un ajuste en el precio contingente (124 miles de euros) de
Aprofitement D'Energies Renovables de la Terra Alta, S.A. El descenso en este fondo de comercio esta relacionado con la
revalorizacién (en proporcion al 20% de la de la valoracion del patrimonio neto total) de las opciones de venta de Caja Madrid
sobre Genesa por un importe aproximado negativo de 68.968 miles de euros (véase la nota 40).

Grupo EDPR ltalia

En 2011, la actualizacion de las hipotesis en las estimaciones de los MW a instalar y los precios de la energia conllevé un
deterioro del valor del fondo de comercio del Grupo EDPR ltalia por importe de 34.737 miles de euros (véanse las notas 8 y 12).

El 27 de enero de 2010, el Grupo EDPR, a través de su dependiente EDPR EU, adquiri6 el 85% del capital social de EDP
Renewables ltalia, S.r.l. Ademas, EDPR EU tiene una opcién de compra y Energia in Natura, S.r.l. tiene una opcion de venta
sobre el 15% restante del capital social de la sociedad. Por lo tanto, a 31 de marzo de 2010, el Grupo EDPR ha consolidado el
100% de EDP Renewables ltalia, S.r.l. , considerando la opcién de venta como una adquisicién anticipada de participaciones no
dominantes. El fondo de comercio del Grupo EDPR ltalia (57.781 miles de euros), incluye el fondo de comercio preliminar
generado por la adquisicion (42.444 miles de euros), el importe del fondo de comercio ya incluido en las cuentas anuales de
Italian Wind, S.r.l. (15.149 miles de euros) y del fondo de comercio generado en la adquisicion de Repano, S.r.l. (46 miles de
euros con un precio de adquisicién de 200 mil euros) y Re Plus, S.r.l. (142 miles de euros con un precio de adquisicién de 1.080
miles de euros).

Otra informacion sobre combinaciones de negocios y asignaciones de precios de compra incluida en 2010
Grupo EDPR Espafa
Durante 2010 el Grupo EDPR aument6 su participacion indirecta del 49% al 61% en el capital social de Parque Eélico Altos del

Voltoya, S.A. (véase la nota 5) y ha realizado la asignacion del precio de compra que produce el reconocimiento de un ingreso
de explotacién de 3.170 miles de euros (véase la nota 8).

Asignacion

Valor del precio Activos y pasivos
Miles de euros contable compra final a valor razonable
Inmovilizado material 32.257 21.671 53.928
Otros activos (incluidas licencias) 7.138 - 7.138
Total activo 39.395 21.671 61.066
Participaciones no dominantes 10.507 1.459 11.966
Pasivo por impuestos diferidos - 3.966 3.966
Deuda financiera 27.344 - 27.344
Pasivos corrientes 3.040 - 3.040
Total pasivo 30.384 3.966 34.350
Activos netos adquiridos 9.011 17.705 14.750
Contraprestacion transferida 11.580 11.580
Fondo de comercio 2.569 -3.170
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Grupo EDPR Francia

En 2009, el incremento del fondo de comercio del Grupo EDPR Francia (2.826 miles de euros) hace referencia a la adquisicion
del 100% del capital social de la dependiente Bon Vent de L'Ebre, incluido el efecto de la asignacion del precio de compra final
realizado en 2010, que se analiza de la siguiente manera.

2009 2010

Asignacion Activos y Asignacion Activos y

Valor compra pasivos a precio  pasivos a

Miles de euros Contable provisional valor raz. compra final valor raz.
Inmovilizado material 4.113 8.993 13.106 4.042 17.148
Otros activos (incluidas licencias) 1.012 - 1.012 - 1.012
Total activo 5.125 8.993 14.118 4.042 18.160
Pasivos por impuestos diferidos - 1.864 1.864 2.045 3.909
Pasivos corrientes 5.070 - 5.070 - 5.070
Total pasivo 5.070 1.864 6.934 2.045 8.979
Activos netos adquiridos 55 7.129 7.184 1.997 9.181
Contraprestacion transferida 7.686 7.686 12.007
Fondo de comercio 7.631 502 2.826

Durante el ejercicio 2010 se realizé la asignacion del precio de compra final para la adquisicién de la dependiente Bon Vent de
L'Ebre y el fondo de comercio del Grupo EDPR France ha aumentado en 2.324 miles de euros.

Grupo EDPR Polonia

En 2010 el Grupo EDPR Polonia adquiri6 el 100% del capital social de las sociedades Farma Wiatrowa Bodzanow SP ZOO,
Farma Wiatrowa Starozreby SP ZOO y Farma Wiatrowa Wyszogrod SP ZOO vy realizé la asignacion del precio de compra final,
que dio lugar al reconocimiento de un ingreso de explotacién de 15.000 miles de euros (véase la nota 8), que se analiza de la
siguiente manera:

Asignaciéon  Activos y
Valor del precio pasivos a

Miles de euros Bodzanow Starozreby Wyszogrod contable compra final valor raz.
Inmovilizado material 39 54 134 227 38.533 38.760
Activo no corriente 39 54 134 227 38.533 38.760
Activo corriente 445 442 375 1.262 - 1.262
Total activo 484 496 509 1.489 38.533 40.022
Pasivos por impuestos diferidos 421 383 332 1.136 7.348 8.484
Pasivos corrientes 1 -1 14 14 - 14
Total pasivo 422 382 346 1.150 7.348 8.498
Activos netos adquiridos 62 114 163 339 31.185 31.524
Contraprestacion transferida 6.132 5.513 4.879 16.524 16.524
Fondo de comercio 6.070 5.399 4.716 16.185 -15.000

En 2010, el incremento en el fondo de comercio de EDPR Polska (329 miles de euros) esta relacionado con la adquisicion del
100% del capital social de la dependiente Karpacka Mala Energetyka SP ZOO. Ademas, el fondo de comercio ha disminuido
3.144 miles de euros por las diferencias de conversion.
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Grupo EDPR ltalia

El fondo de comercio del Grupo EDPR ltalia se deriva de la adquisicién de Italian Wind, S.r.l., Repano, S.r.l. y Re Plus, S.r.l.
Durante 2010, se llevé a cabo la asignacion del precio de compra final de las adquisiciones de Italian Wind, S.r.l., Repano, S.r.l.
y el fondo de comercio final generado se analiza de la siguiente manera:

Valor Asignacion precio Activos y pasivos
Miles de euros contable compra provisional a valor razonable
Inmovilizado material 4.841 3.964 8.805
Otros activos no corrientes 123 - 123
Fondo de comercio 15.149 - 15.149
Activo no corriente 20.113 3.964 24.077
Activo corriente - - -
Total activo 20.113 3.964 24.077
Pasivo no corriente - 1.090 1.090
Pasivo corriente 405 - 405
Total pasivo 405 1.090 1.495
Activos netos adquiridos 19.708 2.874 22.582
Contraprestacion transferida 65.072 65.072
Fondo de comercio 45.364 42.490

Durante 2011 el Grupo EDPR ha pagado un importe de 15.317 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 59.325 miles de euros)
por combinaciones de negocios e importes contingentes aplazados por success fee de los proyectos.

Test del deterioro del valor del fondo de comercio - Grupo EDPR

Se realizan comprobaciones del deterioro del valor del fondo de comercio del Grupo EDPR cada afio tomando como base el
cierre de Septiembre. En el caso de parques eolicos operativos, se lleva a cabo mediante la determinacion del valor recuperable
a través del valor de uso de las diferentes unidades generadoras de efectivo (UGE) que componen cada pais en el que el Grupo
EDPR realiza su actividad. Cada pais coincide con los subgrupos indicados anteriormente.

Para efectuar este andlisis, se utilizd un método de flujos de efectivo descontados. Este método se basa en el principio de que el
valor estimado de una entidad o negocio se define por su capacidad de generar recursos financieros en el futuro, suponiendo
que éstos pueden retirarse del negocio y distribuirse entre los accionistas de la Sociedad, sin comprometer la continuacion de la
actividad.

Por lo tanto, en el caso de los negocios desarrollados por las UGE de EDPR, la valoracion se baso en los flujos de caja libre
generados por el negocio, descontados por los tipos de descuento adecuados.

El periodo de proyeccion de flujos de efectivo futuros es la vida util de los activos (25 afios), lo que esta en linea con la vida util
estimada de nuestros parques eolicos y con el método de amortizacion actual. Ademas, también esta en linea con los contratos
de explotacioén a largo plazo existentes y la posibilidad de utilizar curvas de precios estimados.

Las principales hipétesis en las que se basan las comprobaciones del deterioro del valor son las siguientes:

- Energia producida: los factores de capacidad neta utilizados para cada UGE utilizan los estudios edlicos realizados, que tienen
en cuenta la previsibilidad a largo plazo de la produccion edlica y que la generacion de energia edlica esta respaldada en casi
todos los paises a través de mecanismos regulatorios que permiten producir independientemente de las condiciones climaticas;

- Retribucion de la electricidad: la retribucion aprobada o contratada se ha aplicado cuando ha estado disponible, en cuanto a las
UGE que se benefician de una retribucion regulada o que han firmado contratos para vender su produccion predeterminada
durante sus vidas Uutiles; cuando esta opcién no esté disponible, los precios se calcularon utilizando curvas de precios
proyectadas por la sociedad en base a su experiencia, modelos internos y utilizando fuentes de datos externas;

- Nueva capacidad: las pruebas se basaron en la mejor informacion disponible sobre los parques edlicos que van a estar
operativos en los préximos afios y tuvieron en cuenta los precios contratados y esperados de la compra de turbinas a varios
proveedores, ajustados por la probabilidad de que los proyectos planificados se completen con éxito y por las perspectivas de
crecimiento de la sociedad en base a los Objetivos del plan de negocio, su crecimiento historico y las proyecciones sobre el
tamario del mercado;

- Costes de explotacion: se utilizaron contratos establecidos para arrendamientos de terrenos y acuerdos de mantenimiento;
otros gastos de explotacion se proyectaron en linea con los modelos internos y la experiencia de la sociedad;
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- Valor final: se utiliza como un porcentaje de la inversion inicial en cada UGE, considerando la inflacion;

- Tipo de descuento: los tipos de descuento utilizados reflejan la mejor estimacion del Grupo EDPR de los riesgos especificos de
cada UGE y son los siguientes:

2011 2010
EDPR EU 6,1% - 8,6% 5,3%-7,7%
EDPR NA 'y EDPR BR 5,0% - 8,3% 6,1% - 9,1%

EDPR ha realizado una serie de analisis de sensibilidad sobre los resultados de las comprobaciones de deterioro del valor de los
cambios en algunas variables clave, como:

- Capacidad neta;

- Retribucién de la electricidad;

- Gastos de capital de nuevos parques edlicos;

- Importe de nueva capacidad que estara operativa en los proximos afos;

- Tipo de descuento.

Este analisis de sensibilidad no produjo un deterioro del fondo de comercio en EDPR EU, en EDPR NA ni EDPR BR, salvo en el
caso de ltalia, donde una sensibilidad de +25-50bps sobre el tipo de descuento conllevaria el reconocimiento de una pérdida por
deterioro del valor en los resultados de entre 4,6M€ a 9,0M€ (bruto del impacto positivo de 0,3M€ a 0,5M€ en los resultados a
raiz de la opcién de venta existente).

Ademas, El 28 de enero de 2012 el gobierno espariol promulg6 el Real Decreto-Ley 1/2012, que aprueba una suspension
temporal de la prima para la capacidad de energia renovable no incluida en el registro de pre-asignacion. A pesar de esta
normativa, el Gobierno ha enfatizado su compromiso de cara a conseguir el objetivo de energias renovables de 2020 para
Espafa.

Dentro de los proyectos de EDPR, los parques edlicos ya incluidos en el registro no se veran afectados por esta nueva
normativa. Los proyectos no incluidos en el registro y, por lo tanto, regulados por el Real Decreto-Ley 1/2012, no tenian
previamente un programa de incentivos definido. Por lo tanto, EDPR planifico y valoré sus proyectos utilizando criterios
conservadores sin tener en cuenta la existencia de una nueva normativa. Por todo esto, el nuevo Real Decreto-Ley no tiene, en
la practica, ningun impacto econémico ni en el valor de los proyectos de EDPR ni en la compafiia global. Un analisis de la
sensibilidad considerando un retraso de un afio en la construccion de los parques edlicos afectados por esta nueva normativa no
ha indicado que se haya producido un deterioro importante del valor de los activos.

19. INVERSIONES EN ASOCIADAS CONTABILIZADAS APLICANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION
Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Inversiones en asociadas contabilizadas aplicando el método de la
participacion:
Participaciones en el patrimonio neto de las asociadas 51.381 45.871
Importe en libros 51.381 45.871

A efectos de presentacion de las cuentas anuales, en esta partida se presenta el fondo de comercio surgido de la adquisicion de
asociadas, incluido en el importe total de Participaciones en el patrimonio neto de las asociadas.

El desglose de Inversiones en asociadas contabilizadas aplicando el método de la participacion a 31 de diciembre de
2011 se analiza de la siguiente manera:

31 Dic 2011
Miles de euros Inversion Deterioro del valor
Entidades asociadas:
Seaenergy Renewables Inch Cape Limited 14.951 -
Desarrollos Eodlicos de Canarias, S.A. 12.372 -
ENEOP - Eolicas de Portugal, S.A. 10.696 -
Parque Edlico Sierra del Madero S.A. 5.040 -
Otros 8.322 -
51.381 -
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El desglose de Inversiones en asociadas contabilizadas aplicando el método de la participacion a 31 de diciembre de
2010 se analiza de la siguiente manera:

31 Dic 2010
Miles de euros Inversion Deterioro del valor
Entidades asociadas:
ENEOP - Eolicas de Portugal, S.A. 12.869 -
Desarrollos Edlicos de Canarias, S.A. 11.566 -
Parque Edlico Sierra del Madero S.A. 6.788 -
Veinco Energia Limpia subgroup 4.790 -
Otros 9.858 -
45.871 -

Los movimientos de la partida Inversiones en asociadas contabilizadas aplicando el método de la participacion se analizan
de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Saldo a 1 de enero 45.871 47.609
Adquisiciones 13.592 3.834
Enajenaciones -3 -
Participacion en beneficios/(pérdidas) del ejercicio de las entidades
contabilizadas por el método de la participacion 4.796 5.036
Cobro de dividendos -3.412 -1.784
Diferencias de conversion 1.419 131
Cambios en el método de consolidacién -4.790 -8.955
Otros -6.092 -

Saldo a 31 de diciembre 51.381 45.871

Las adquisiciones de inversiones en asociadas contabilizadas aplicando el método de la participacion hacen referencia
principalmente a la adquisicion de Seaenergy Renewables Inch Cape Limited (véase la nota 5).

Los cambios en el método de consolidacion hacen referencia a la adquisicion de una participacion adicional del 14% en el capital
social de Aplicaciones Industriales de Energias Limpias S.L. (Veinco Energia Limpia subgrupo), obteniendo el control de dicha
Sociedad que empez6 a consolidarse aplicando el método de integracion global (véanse las notas 5y 18).

20. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Sociedad Eolica de Andalucia, S.A. - 10.832
Parque Edlico Montes de las Navas, S.L. 8.847 6.684
Otros 771 864

9.618 18.380

En 2011, EDP Renovaveis cerré un acuerdo con Enel Green Power Spain, SA para vender su participacion del 16,67% en el
patrimonio neto de Sociedad Eélica de Andalucia, SA ("SEASA") por valor de 10,7 millones de euros, con una plusvalia después
de impuestos de 6,6 millones de euros (véase la nota 13).

Las hipotesis utilizadas en los modelos de valoracion de los activos financieros disponibles para la venta son las mismas que se
utilizaron para realizar la comprobacién del deterioro del valor.

La participacion en el capital social, los derechos de voto, los activos netos y los ingresos netos de las ultimas cuentas anuales
aprobadas de las inversiones clasificadas como activos financieros disponibles para la venta se analiza de la siguiente manera:

Sede % de Derechos Activos Ingresos
social capital de voto netos netos
Parque Edlico Montes de las Navas, S.L. Madrid 17,00% 17,00% 27.407 3.492
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21. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS

El Grupo EDP Renovaveis contabiliza el efecto fiscal derivado de las diferencias temporarias entre los activos y pasivos que se
determinan segun criterios contables y fiscales, que se analizan de la siguiente manera:

Activos por impuestos  Pasivos por impuestos
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Europa y Otros:

Pérdidas fiscales compensadas 19.733 4.487 - -
Provisiones 7.796 6.591 - -
Instrumentos financieros derivados 7.285 8.401 49 52
Inmovilizado material 19.646 18.563 1.098 254
Asignacion de los valores razonables a los activos y pasivos - - 358.243 357.200
Revalorizaciones contables - - - 146
Otros 1.098 477 2.207 1.165
55.558 38.519 361.597 358.817
Estados Unidos de América:

Pérdidas fiscales compensadas 520.423 329.722 - -
Provisiones - - -
Instrumentos financieros derivados 5.806 6.670 - -
Inmovilizado material - 224.023 234.331
Asignacion de los valores razonables a los activos y pasivos - 66.902 50.943
Revalorizaciones contables - - -

Ingresos de inversores institucionales en parques eodlicos de Estados
Unidos - 271.959 76.201
Compensacioén de activos y pasivos por impuestos diferidos -543.013 -348.692 -543.013 -348.692
Otros 16.784 12.300 -
- - 19.871 12.783
55.558 38.519 381.468 371.600

Los movimientos en los activos y pasivos por impuestos diferidos netos durante el ejercicio se analizan de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Pasivos Pasivos
Activos por por Activos por por
Miles de euros impuestos impuestos impuestos impuestos
Saldo inicial 38.519 -371.600 28.066 -342.924
Movimientos en la cuenta de pérdidas y ganancias 18.417 -16.563 7.119 -16.741
Movimientos en las reservas -1.107 2 2.707 2.545
Cambio en el tipo impositivo aplicable - -441 - -
Otros movimientos -271 7.134 627 -14.480
55.558 -381.468 38.519 -371.600

Como se ha indicado anteriormente, el saldo inicial de los pasivos por impuestos a 1 de enero de 2010 incluye el efecto de la
asignacion del precio de compra final de Bom Vent de L'Ebre (2.045 miles de euros) y Kresy (-541 miles de euros), durante
2010.

Otros movimientos de pasivos por impuestos diferidos hacen referencia principalmente al efecto de las asignaciones del precio
de compra realizadas en 2010 relacionadas con Neo Catalunia, Italia, Parque Eodlico Altos del Voltoya (12.404 miles de euros).

El detalle de los activos y pasivos por impuestos diferidos que se realizaran o revertiran en mas de 12 meses se analiza de la
siguiente manera:

31 Dic 2011

Miles de euros Activos por impuestos  Pasivos por impuestos
Pérdidas fiscales compensadas 15.786 -
Provisiones 3.264 -
Instrumentos financieros derivados 7.285 3
Asignacion de valores razonables de activos y pasivos adquiridos - 344.662
Inmovilizado material 18.078 909
Revalorizaciones contables - -
Otros 1.082 554

45.495 346.128
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Las pérdidas fiscales y los créditos fiscales compensados del Grupo se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Fecha de vencimiento:
2011 - 229
2012 352 197
2013 249 164
2014 239 193
2015 7.556 7.633
2016 20.882 2.822
2017 a 2031 1.364.112 985.906
Sin fecha de vencimiento 275.396 155.987
1.668.786 1.153.131
22. EXISTENCIAS
Este saldo se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Anticipos por compras 8.344 3.549
Productos intermedios y terminados 12.194 18.669
Materias primas y materiales complementarios y consumibles:
Otros consumibles 3.213 1.944
23.751 24.162

Los Productos intermedios y terminados hacen referencia basicamente a la construccion en curso de parques eélicos.

23.

DEUDORES COMERCIALES

Deudores comerciales se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Deudores comerciales - Corriente:
Europa:
Espana 63.082 81.619
Portugal 11.708 13.664
Polonia 12.420 8.967
Resto de Europa 20.891 11.106
108.101 115.356
Estados Unidos de América 31.660 27.945
Otros 6.344 349
146.105 143.650
Saldos de dudoso cobro 1.437 2.339
Pérdidas por deterioro del valor -1.437 -2.339
146.105 143.650
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24. DEUDORES Y OTROS ACTIVOS DE ACTIVIDADES COMERCIALES

Deudores y otros activos de actividades comerciales se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Deudores y otros activos de actividades comerciales - Corriente:
Mantenimiento de turbinas pagado por adelantado 6.775 3.651
Servicios prestados 5.167 8.103
Anticipos a proveedores 45.445 55.917
Deudores varios y otras actividades 22.642 23.748
80.029 91.419

Deudores y otros activos de actividades comerciales - No-corriente:

Costes diferidos (Grupo EDP Renovaveis Portugal) 44.715 46.588
Costes diferidos de la asignacion del precio de compra (High Trail ) 5.076 5.275
Contrato Mapple Ridge | NYSERDA REC (EDPR NA) 4.959 6.317
Deudores varios y otras actividades 9.461 4.572
64.211 62.752

144.240 154.171

Costes diferidos (Grupo EDP Renovaveis Portugal) - No corrientes hace referencia a los alquileres pagados por adelantado y a
los derechos de superficie abonados a propietarios de terrenos y alquileres de redes pagados por adelantado a EDP
Distribuicdo. Estos costes se difieren en el balance y se reconocen linealmente durante la vida Util estimada de los activos.

Los anticipos a los proveedores incluyen principalmente un anticipo para Gamesa por valor de 38.247 miles de euros, proveedor
de turbinas edlicas.

25. OTROS DEUDORES Y OTROS ACTIVOS

Otros deudores y otros activos se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Otros deudores y otros activos - Corriente:
Préstamos a partes vinculadas 324.242 358.795
Instrumentos financieros derivados 9.430 5.402
Garantias y depésitos vinculados 14.943 15.678
Deudores varios y otras actividades 30.631 4.026
379.246 383.901

Otros deudores y otros activos - No corriente:

Préstamos a partes vinculadas 123.560 6.955
Garantias y depésitos vinculados 45.828 35.957
Instrumentos financieros derivados 8.650 4.068
Costes diferidos relacionados con inversores institucionales en
parques edlicos de Estados Unidos 12.948 11.631
Deudores varios y otras actividades 7.286 1.948

198.272 60.559
577.518 444.460

Préstamos a partes vinculadas - Corriente incluye principalmente 99.324 miles de euros de préstamos concedidos por EDP
Renovéveis Portugal, S.A. al Grupo ENEOP (31 de diciembre de 2010: 129.648 miles de euros), 19.920 miles de euros de
préstamos concedidos por EDPR EU a EDP, S.A. - Sucursal en Espaia (31 de diciembre de 2010: 55.399 miles de euros) y
198.713 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 171.081 miles de euros) de préstamos concedidos por EDP Renovaveis, S.A.
a EDP S.A. - Sucursal en Espana.

Préstamos a partes vinculadas - No-corriente incluye principalmente 117.880 miles de euros de préstamos concedidos por EDP
Renovaveis Portugal, S.A. a Eneop Grupo.

Garantias y depésitos vinculados — No corriente hace referencia a acuerdos de financiacion de proyectos, a través de los que las

entidades del Grupo EDPR EU estan obligadas a mantener estos importes en cuentas bancarias para garantizar la capacidad de
cumplimiento de sus responsabilidades.
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26. ADMINISTRACIONES PUBLICAS DEUDORAS

Administraciones publicas deudoras se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Estado y otras entidades publicas:
Impuesto sobre las ganancias 15.163 19.131
Impuesto sobre el valor afiadido (IVA) 21.738 53.109
Otros impuestos 4.387 8.810
41.288 81.050

27. ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Titulos de patrimonio:
Fondos de inversion - 35.335
Titulos de deuda
Bonos 211 409
211 35.744
En 2011, el Grupo vendié Neomai Inversiones SICAV, SA que poseia los fondos de inversion (véase la nota 5).
28. EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS EQUIVALENTES
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes se analizan de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Efectivo:
Tesoreria 2 4
Depésitos bancarios:
Depositos corrientes 188.607 234.231
Depositos a la vista relacionados con inversores institucionales 24.636 76.939
Otros depositos 6.677 189.465
219.920 500.635
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 219.922 500.639

En diciembre de 2011, el Grupo EDP Renovaveis realiz6 un cambio en la presentacion del efectivo restringido. El Grupo cree
que esta presentacion es mas adecuada y proporciona a los usuarios de las cuentas anuales consolidadas informacion mas
relevante sobre Efectivo y equivalentes al efectivo. Los depésitos a la vista especificos relacionados con inversores

institucionales son fondos que han de mantenerse con garantias suficientes para pagar los costes de construccion restantes de

los proyectos en asociaciones con inversores institucionales (véase la nota 35). Los acuerdos que rigen estas asociaciones y
acuerdos de explotacion especificos definen los gastos adecuados de estos fondos. Antes de 2011, los importes incluidos en
Depésitos a la vista especificos se incluian como un componente de efectivo restringido en Otros deudores y otros activos -
Corriente - Depositos vinculados (véase la nota 25). El Grupo ha reclasificado estos importes que esperan utilizarse en los
proximos doce meses como efectivo restringido e incluirse en Efectivos y equivalentes al efectivo. Con arreglo a la NIC 1, el
Grupo ha reclasificado de forma retroactiva importes en las cifras comparativas de 2010 para ajustarse a este cambio en la
presentacion. El Grupo reclasificd 24.636 miles de euros y 76.939 miles de euros a 31 de diciembre de 2011 y 2010,
respectivamente, de Otros deudores y otros activos - Corriente. Depositos vinculados a Efectivo y equivalentes al efectivo.

El 31 de diciembre de 2010, los Otros depdsitos incluian 182.633 miles de euros realizados en EDP Finance BV en délares
estadounidenses, con un vencimiento de hasta un mes, con unos intereses devengados de entre el 5% y el 5,5%.

29. CAPITAL SOCIAL
A 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital social de la Sociedad esta representado por 872.308.162 acciones al portador

ordinarias con un valor nominal de 5 euros cada una, todas abonadas en su totalidad. Estas acciones tienen los mismos
derechos de voto y derechos de participacion en beneficios. Estas acciones pueden transferirse libremente.
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Las sociedades que mantienen una participacion directa o indirecta de al menos el 10% del capital social de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2011 y 2010 se analizan de la siguiente manera:

Principales accionistas y acciones mantenidas por administradores de la Sociedad:

La estructura de accionistas de EDP Renovaveis, S.A. a 31 de diciembre de 2011 se analiza de la siguiente manera:

N.° % Capital %
EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafa (EDP Sucursal) 541.027.156 62,02% 62,02%
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. 135.256.700 15,51% 15,51%
Otros(*) 196.024.306 22,47% 22,47%

872.308.162 100,00% 100,00%

(*) Acciones cotizadas en el mercado de valores de Lisboa

En 2007 y 2008 la Sociedad realiz6 varias ampliaciones de capital social, que fueron suscritas mediante aportaciones no
monetarias que componen el 100% de las acciones de EDPR NA y EDPR EU.

Las aportaciones mencionadas previamente se realizaron segun el régimen especial que rige las fusiones, escisiones,
aportaciones de activos y canje de valores establecido en el capitulo VIII, titulo VII del Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, que
aprobo la ley fiscal espafiola revisada. La informacién que exige revelar la legislacion vigente se incluy6 en las cuentas anuales
de 2007 y 2008.

Las ganancias por accion atribuibles a los accionistas de EDPR se analizan de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio neto
de la dominante en miles de euros 88.604 80.203
Beneficio de actividades continuadas atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante en miles de euros 88.604 80.203
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 872.308.162 872.308.162
Promedio ponderado de acciones ordinarias diluidas en circulacion 872.308.162 872.308.162
Ganancias por accion (basicas) atribuibles a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante en euros 0,10 0,09
Ganancias por accion (diluidas) atribuibles a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante en euros 0,10 0,09
Ganancias por accion (basicas) de actividades continuadas atribuibles a
los tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante en euros 0,10 0,09
Ganancias por accion (diluidas) de actividades continuadas atribuibles a
los tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante en euros 0,10 0,09

El Grupo EDP Renovaveis calcula sus ganancias por accion basicas y diluidas atribuibles a los tenedores de instrumentos de
patrimonio neto de la dominante mediante el uso del promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulaciéon durante el
ejercicio.

La Sociedad no dispone de ninguna accién propia a 31 de diciembre de 2011.

El promedio de acciones se determiné de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010

Acciones ordinarias emitidas al inicio del ejercicio 872.308.162 872.308.162
Efecto de las acciones emitidas durante el ejercicio - -
Promedio de acciones realizadas 872.308.162 872.308.162
Promedio de acciones durante el ejercicio 872.308.162 872.308.162
Promedio diluido de acciones durante el ejercicio 872.308.162 872.308.162
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30. RESERVAS Y GANANCIAS ACUMULADAS

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Reservas
Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de efectivo) -14.118 -4.913
Reserva a valor razonable (activos financieros disponibles para la
venta) 4.575 10.980
Diferencias de conversion surgidas de la consolidacion -31.002 -15.316
-40.545 -9.249
Otras reservas y ganancias acumuladas:
Ganancias acumuladas 286.175 208.493
Capital desembolsado adicional 60.666 60.666
Reserva legal 18.690 14.281
365.531 283.440
324.986 274.191

Capital adicional desembolsado

La contabilidad de transacciones entre entidades bajo control comun no esta incluida en la NIIF 3. Por lo tanto, a falta de
directrices especificas en las NIIF, el Grupo EDP Renovaveis ha adoptado una politica contable para estas transacciones, segun
ha considerado oportuno. Segun la politica del Grupo, las combinaciones de negocios entre entidades bajo control comun se
contabilizan en los estados financieros consolidados usando los valores contables de la sociedad adquirida (subgrupo) en los
estados financieros consolidados de EDPR. La diferencia entre el importe en libros de los activos netos recibidos y la
contraprestacion pagada se reconoce en el patrimonio neto.

Reserva legal

La reserva legal se ha dotado con arreglo al articulo 274 de la Ley de Sociedades Andnimas espafiola en virtud de la cual las
sociedades estan obligadas a transferir el 10% de los beneficios del ejercicio a una reserva legal hasta que dicha reserva
alcance un importe igual al 20% del capital social. Esta reserva no se distribuye entre los accionistas y sélo se puede utilizar para
compensar pérdidas si no hay disponible ninguna otra reserva o para la ampliacion de capital.

Distribucion de beneficios (sociedad dominante)

La propuesta para la distribucion de beneficios de EDP Renovaveis, S.A. de 2011 que se presentara en la Junta General de
Accionistas se analiza de la siguiente manera:

Euros

Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 59.018.372,50
Distribucion

Reserva legal 5.901.837,25

Ganancias acumuladas 53.116.535,25

59.018.372,50

La distribucion de beneficios de 2010 de EDP Renovaveis, S.A. aprobada en la Junta General de Accionistas el 12 de abril de
2011 se analiza de la siguiente manera:

Euros

Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 44.091.046,97
Distribucion

Reserva legal 4.409.104,70

Ganancias acumuladas 39.681.942,27

44.091.046,97

Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de efectivo)

La reserva a valor razonable (cobertura del flujo de efectivo) estd compuesta por la parte efectiva del cambio neto acumulado en
el valor razonable de los instrumentos de cobertura del flujo de efectivo.
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Reserva a valor razonable (activos financieros disponibles para la venta)

Esta reserva estd compuesta por el cambio neto acumulado en el valor razonable de los activos financieros disponibles para la
venta en la fecha del balance.

Miles de euros

Saldo a 1 de enero de 2010 8.659
Sociedad Edlica de Andalucia -934
Parque Edlico Montes de las Navas, S.L. 3.255

Saldo a 1 de enero de 2010 10.980
Sociedad Edlica de Andalucia -7.725
Parque Eélico Montes de las Navas, S.L. 1.320

Saldo a 31 de diciembre de 2011 4.575

Diferencias de conversion surgidas de la consolidacion

Esta partida refleja el importe que surge de la conversion de las cuentas anuales de las sociedades dependientes y asociadas de
su moneda funcional a euros. Los tipos de cambio empleados en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas
condensadas son los siguientes:

Tipos de cambio Tipos de cambio
a 31 diciembre 2011 a 31 diciembre 2010

Tipo de Tipo Tipo de Tipo
Moneda cierre medio cierre medio
Dolar EE.UU. usD 1,294 1,392 1,336 1,326
Zloty PLN 4,458 4,121 3,975 3,995
Real Brasilefio BRL 2,416 2,327 2,218 2,331
Lei RON 4,323 4,239 4,262 4,212
Libra esterlina GBP 0,835 0,868 0,861 0,858
Dolar canadiense CAD 1,322 1,376 1,332 1,365
31. PARTICIPACIONES NO DOMINANTES
Este saldo se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Participaciones no dominantes en la cuenta de resultados 2.020 2.835
Participaciones no dominantes en capital social y en reservas 124.539 122.706

126.559 125.541

Participaciones no dominantes, por subgrupos, se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Grupo EDPR EU 115.937 114.216
Grupo EDPR BR 10.622 11.325

126.559 125.541

El movimiento en las participaciones no dominantes del Grupo EDP Renovaveis se debe principalmente a:(i) los beneficios
atribuibles a la participaciéon no dominante por valor de 2.020 miles de euros; (ii) a variaciones resultantes de ampliaciones de
capital social atribuibles a las participaciones no dominantes de dependientes de EDPR EU (Eélica Alfoz, S.L., Moray Offshore
Renewables Limited, Pestera Wind Farm, S.A., Investigacion y Desarrollo de Energias Renovables, S. L. y Pochidia Wind Farm,
S.A.) y EDP Renovaveis Brasil, S.A., por un total de 10.324 miles de euros y 1.493 miles de euros, respectivamente; y, la
adquisicion de una participacion adicional en el capital social de Aplicaciones Industriales de Energias Limpias, S.L. (8.055 miles
de euros) (véase la nota 5); (iii) y dividendos de EDPR EU por un total de 3.419 miles de euros.
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32. DEUDA FINANCIERA

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Deuda financiera - Corriente
Préstamos bancarios:
Grupo EDPR EU 66.876 125.408
Grupo EDPR BR 59.165 72.485
Otros préstamos:
Grupo EDPR EU 2.061 3.634
Grupo EDPR NA 1.050 935
Interés a pagar 5.902 5.185
135.054 207.647
Deuda financiera - No corriente
Préstamos bancarios:
Grupo EDPR EU 588.353 491.588
Grupo EDPR BR 91.997 8.052
Préstamos de accionistas de entidades del Grupo:
EDP Renovaveis , S.A. 2.986.433 2.799.548
Otros préstamos:
Grupo EDPR EU 21.893 23.423
Grupo EDPR NA 2.392 3.332
3.691.068 3.325.943
3.826.122 3.533.590

Deuda financiera — No corriente correspondiente a EDP Renovaveis hace referencia principalmente a un conjunto de préstamos
concedidos por EDP Finance BV (2.986.433 miles de euros). Estos préstamos tienen un vencimiento medio de 7,2 afios y

soportan intereses a tipos de mercado fijos.

El Grupo cuenta con Project Finance que incluyen las garantias habituales de este tipo de financiacién, es decir, la pignoracion o
el compromiso de pignoracion de las cuentas bancarias y activos de los proyectos relacionados. A 31 de diciembre de 2011,
estas financiaciones ascendian a 570.933 miles de euros (624.878 miles de euros a 31 de diciembre de 2010), que ya estan

incluidas en la deuda total del Grupo.

El desglose de la partida Deuda financiera, en funcion del vencimiento, es el siguiente:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Préstamos bancarios:
Hasta 1 afio 129.512 202.184
De 1 a 5 afos 295.382 215.135
Mas de 5 afios 384.968 284.505
809.862 701.824
Préstamos de accionistas de entidades del Grupo:
Hasta 1 afio 2.431 894
De 1 a 5 afios 241.000 -
Mas de 5 arios 2.745.433 2.799.548
2.988.864 2.800.442
Otros préstamos:
Hasta 1 afio 3.111 4.569
De 1 a 5 afios 24.285 16.545
Mas de 5 afios - 10.210
27.396 31.324
3.826.122 3.533.590
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El valor razonable de la deuda del Grupo EDP Renovaveis se analiza de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Importe en Valor de Importe en Valor de
Miles de euros libros mercado libros mercado
Deuda financiera - Corriente 135.054 135.054 207.647 207.647
Deuda financiera - No corriente 3.691.068 3.262.999 3.325.943 3.178.811

3.826.122  3.398.063  3.533.590  3.386.458

El valor de mercado de los préstamos y deuda a medio/largo plazo (no corrientes) que soportan un tipo de interés fijo se calcula
en base a los flujos de efectivo descontados a los tipos vigentes en la fecha del balance. Se considera que el valor de mercado
de los préstamos y deuda que soportan un tipo de interés variable no difiere de su valor contable ya que estos préstamos
soportan intereses a un tipo indexado al Euribor. El valor contable de los préstamos y deuda a corto plazo (corrientes) se
considera igual al valor de mercado.

A 31 de diciembre de 2011, los reembolsos previstos de la deuda del Grupo se analizan de la siguiente manera:

Afos
Miles de euros Total 2012 2013 2014 2015 2016 posteriores
Préstamos y deuda -
Corriente 135.054 135.054 - - - - -
Préstamos y deuda - No-
corriente 3.691.068 - 80.281 88.444 73.638 318.304  3.130.401
3.826.122 135.054 80.281 88.444 73.638 318.304  3.130.401
El desglose de las garantias se indica en la nota 40 de las cuentas anuales consolidadas condensadas.
El desglose de la partida Deuda financiera, por moneda, es el siguiente:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Préstamos denominados en EUR 2.035.563 1.844.113
Préstamos denominados en USD 1.538.832 1.452.120
Préstamos denominados en otras monedas 251.727 237.357
3.826.122 3.533.590
33. PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS
Prestaciones a los empleados se analizan de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Provisiones por prestaciones y pasivos sociales 103 36
Provisiones para pasivos por asistencia sanitaria 60 59
163 95

Planes de prestaciones a los empleados

Algunas sociedades del Grupo EDP Renovaveis conceden prestaciones posteriores al retiro a sus empleados, mediante planes
de prestaciones definidas, concretamente, planes de pensiones que garantizan complementos de pensiones de viudedad,
discapacidad y jubilacién, asi como pensiones por jubilacion anticipada. En algunos casos se ofrece asistencia sanitaria durante
el periodo de jubilacion y jubilacién anticipada, mediante mecanismos que complementan a los proporcionados por el servicio
nacional de salud.

Los planes existentes se presentan a continuacion, con una breve descripcién de cada uno y de las compafiias cubiertas por los
mismos, asi como los datos econdémicos y financieros:

I. Planes de prestaciones a los empleados
Las sociedades del Grupo EDP Renovaveis en Portugal disponen de un plan de prestaciones sociales financiado por un fondo
de pensiones restringido, complementado por una provision especifica. El fondo de pensiones de EDP lo gestiona Pensdesgere

y la gestion de los activos se subcontrata a entidades de gestion de activos externas.

Este fondo de pensiones cubre el pasivo por complementos de pensiones por retiro (jubilacion, discapacidad y viudedad), asi
como el pasivo por la jubilacién anticipada.
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Para calcular el pasivo de los planes de pensiones del Grupo EDP Renovaveis se utilizaron las siguientes hipétesis financieras y
actuariales:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Hipétesis

Rendimiento esperado de los activos afectos al plan 5,00% 5,60%
Tipo de descuento 5,00% 5,00%
Tasa de aumento de salarios 3,50% 3,70%
Tasa de aumento de pensiones 2,50% 2,70%
Revalorizacion de salarios - Seguridad Social 1,90% 1,90%
Tasa de inflacién 2,00% 2,00%
Tabla d ralidad Edad >60 -TV88/90 Edad >60 -TV88/90
abla de mortaiida Edad<=60 afios -TV99/01 Edad<=60 afios -TV99/01
Tabla de discapacidad 50%EKYV 80 50%EKYV 80

% esperado de suscripcion por parte de empleados que retinen las
condiciones para la jubilacion anticipada 40% 40%

Il. Planes de pensiones - Planes de aportaciones definidas
EDPR EU en Espafia dispone de planes de prestaciones sociales mediante aportaciones definidas para sus empleados que

complementan los concedidos por la Seguridad Social. En virtud de estos planes, los empleados pagan una aportacion anual
calculada conforme a las normas establecidas en cada caso.

lll. Pasivo por planes de asistencia sanitaria y otras prestaciones — Planes de prestaciones definidas

Las sociedades del Grupo en Portugal resultantes de la escisién de EDP en 1994 cuentan con un plan de asistencia sanitaria
que esta totalmente cubierto por una provision.

Las hipotesis actuariales utilizadas para calcular el pasivo por planes de asistencia sanitaria se analizan de la siguiente manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Hipotesis

Tipo de descuento 5,00% 5,00%
Tasa de aumento anual de los costes de servicios sanitarios 4,00% 4,00%
Gastos administrativos estimados por beneficiario por afio (euros) 200 175
Tabla de mortalidad Edad >60 -TV88/90 Edad >60 -TV88/90
Edad<=60 afios -TV99/01 Edad<=60 afios -TV99/01
Tabla de discapacidad 50%EKV 80 50%EKV 80

% esperado de suscripcion por parte de empleados que retinen las
condiciones para la jubilacion anticipada 40% 40%

El pasivo por el plan de asistencia sanitaria se reconoce en las cuentas del Grupo mediante provisiones que cubren el pasivo en
su totalidad.

34. PROVISIONES

Provisiones se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio 57.694 53.156
Provisién por otros pasivos y cargos 288 631

57.982 53.787
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Las provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio corresponden a los costes en los que se incurrira en el
desmantelamiento de parques eolicos y en el restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su condicion original, de
conformidad con la politica contable descrita en la nota 2 o). El importe anterior incluye esencialmente 34.523 miles de euros
correspondientes a parques edlicos situados en Estados Unidos (31 de diciembre de 2010: 28.813 miles de euros), 14.507 miles
de euros correspondientes a parques edlicos situados en Espafia (31 de diciembre de 2010: 15.904 miles de euros), 3.768 miles
de euros correspondientes a parques edlicos situados en Portugal (31 de diciembre de 2010: 4.610 miles de euros), 896 miles
de euros correspondientes a parques edlicos situados en Brasil (31 de diciembre de 2010: 639 miles de euros), 1.622 miles de
euros correspondientes a parques edlicos situados en Francia (31 de diciembre de 2010: 2.010 miles de euros), 1.165 miles de
euros correspondientes a parques edlicos situados en Rumania, 886 miles de euros correspondientes a parques edlicos
situados en Polonia (31 de diciembre de 2010: 781 miles de euros) y 327 miles de euros correspondientes a parques edlicos
situados en Bélaica (31 de diciembre de 2010: 399 miles de euros).

EDP Renovaveis cree que las provisiones contabilizadas en el estado de situacién financiera consolidado cubren de forma
adecuada los riesgos descritos en esta nota. Por lo tanto, no se prevé que den lugar a pasivos adicionales a los ya
contabilizados.

A 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010, el Grupo EDP Renovaveis no posee ningun pasivo contingente
significativo relativo a impuestos ni ningun activo contingente relacionado con litigios sin resolver con las autoridades fiscales.

Los movimientos en la partida Provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Saldo al inicio del ejercicio 53.156 63.956
Importe capitalizado en el ejercicio y otros 452 3.771
Reversion 2.995 2.872
Diferencias de conversion y otras 1.091 -17.443
Saldo al cierre del ejercicio 57.694 53.156

El Importe capitalizado en el ejercicio y otros incluye el impacto de la actualizacion de las hipétesis relativas a las provisiones por
desmantelamiento.

Los movimientos en la partida Provision por otros pasivos y cargos se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Saldo al inicio del ejercicio 631 3.129
Dotacion para el ejercicio - -
Retrocesion del ejercicio -266 -155
Diferencias de conversion y otras -77 -2.343
Saldo al cierre del ejercicio 288 631

35. ASOCIACIONES CON INVERSORES INSTITUCIONALES EN PARQUES EOLICOS DE ESTADOS UNIDOS

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Ingresos diferidos relacionados con los beneficios proporcionados 773.252 635.271

Pasivos surgidos de asociaciones con inversores institucionales en

parques edlicos de EE.UU. 1.023.557 1.008.777
1.796.809 1.644.048

Los movimientos en la partida Asociaciones con inversores institucionales en parques edlicos de Estados Unidos se analizan de
la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Saldo al inicio del ejercicio 1.644.048 1.353.612
Cobros recibidos de inversores institucionales 153.192 245.252
Pagos a inversores institucionales -11.966 -16.893
Ingresos ordinarios (véase la nota 7) -111.610 -107.005
Reversioén (véase la nota 14) 62.538 64.830
Diferencias de conversion 60.607 104.252
Saldo al cierre del ejercicio 1.796.809 1.644.048

57



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

El Grupo ha suscrito varios acuerdos de asociacion con inversores institucionales en Estados Unidos, a través de acuerdos
operativos de sociedad de responsabilidad limitada que distribuyen los flujos de efectivo generados por los parques edlicos entre
los inversores y la Sociedad y asignan los beneficios fiscales, que incluyen los créditos fiscales a la produccion (PTC), los
créditos fiscales a la inversion (ITC) y la amortizacion acelerada, principalmente al inversor.

Durante 2011 el Grupo EDPR, a través de su dependiente EDPR NA, ha recibido 116 millones de USD (aproximadamente 83
millones de euros) de Bank of America Corporation y Paribas North America a cambio de una participacién en Vento IX'y 124
millones de USD, de los que 97 millones de USD (aproximadamente 70 millones de euros) fueron realizados por adelantado de
la financiacion de capital institucional de JPM Capital Corporation y Wells Fargo Wind Holdings a cambio de una participacion
en la cartera de Vento X.

36. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR DE ACTIVIDADES COMERCIALES
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar de actividades comerciales se analizan de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar de actividades
comerciales - Corriente:

Proveedores 82.972 40.453
Proveedores de inmovilizado material 582.280 665.443
Retribucién variable de empleados 20.584 16.881
Otros acreedores y operaciones varias 21.754 11.606

707.590 734.383

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar de actividades
comerciales - No corriente:

Subvenciones oficiales / subvenciones por inversiones en activos fijos 339.209 341.842
Contratos por la venta de electricidad - EDPR NA 61.663 71.991
Otros acreedores y operaciones varias 3.361 2.898
404.233 416.731

1.111.823 1.151.114

Las subvenciones oficiales por inversiones en activos fijos hacen referencia esencialmente a las subvenciones recibidas por el
subgrupo EDPR NA en virtud de la ley Recovery and Reinvestment Act promovida por el gobierno de Estados Unidos (véase la
nota 1).

La partida Contratos por venta de electricidad - EDPR NA hace referencia al valor razonable de los contratos suscritos por EDPR
NA con sus clientes, determinado en virtud del contrato de adquisicion de energia (véase la nota 8).

37. OTROS PASIVOS Y OTRAS CUENTAS A PAGAR
Otros pasivos y otras cuentas a pagar se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Otros pasivos y otras cuentas a pagar - Corriente:
Pasivos por opciones de venta otorgadas a participaciones no

dominantes 756 234.754
Instrumentos financieros derivados 129.582 10.673
Otras operaciones con partes vinculadas 37.891 16.257
Otros acreedores y operaciones varias 20.890 39.715

189.119 301.399

Otros pasivos y otras cuentas a pagar - No corriente:

Success fee por la adquisicion de dependientes 48.053 76.621

Cuentas a pagar - Sociedades del Grupo 31.103 61.806

Instrumentos financieros derivados 106.115 162.042

Pasivos por opciones de venta otorgadas a participaciones no

dominantes 3.356 36.584

Otros acreedores y operaciones varias 623 207
189.250 337.260
378.369 638.659
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Success fee por la adquisicion de dependientes no corriente incluye los importes relacionados con los precios contingentes de
las adquisiciones de EDPR ltalia, Grupo Relax Wind , EDPR Rumania, Greenwind, Bodzanow, Starozreby, Wyszorod,
Elektrownia Wiatrowa Kresy y Elebras. El descenso de esta partida se debe a la reestimacion de la contraprestacion contingente
de 17.070 miles de euros (véase la nota 8) y los pagos.

A 31 de diciembre de 2010 la partida Pasivos por opciones de venta otorgadas a participaciones no dominantes - Corriente
incluye el pasivo por la opcién de venta suscrita con Caja Madrid por una participacion del 20% en el Grupo Genesa por un
importe de 234.754 miles de euros equivalente al 20% de la valoracion del patrimonio neto total de Genesa .La opcion fue
ejercitada por Caja Madrid en el ejercicio. Durante el primer semestre de 2011 el Grupo EDPR ha pagado 231 millones.

A 31 de diciembre de 2011 el descenso en el Pasivos por opciones de venta otorgadas a participaciones no dominantes - No
corriente se debe principalmente a la reestimacién del valor razonable de la opcién de venta emitida y la dilucion de
participaciones no dominantes en 34.625 miles de euros (véanse las notas 8 y 40).

A 31 de diciembre de 2011, Instrumentos financieros derivados - No corriente incluye 79.184 miles de euros en relacién con el
instrumento de cobertura de dolares estadounidenses y euros con EDP Sucursal, que se establecié para cubrir el riesgo de
conversion de la inversion neta mantenida en EDPR NA, expresada en délares estadounidenses (véase la nota 39).

Segun la ley espafiola 15/2010, de 5 de julio, el Grupo desglosa los detalles de los pagos realizados a proveedores espafoles
durante 2011 (distinguiendo a los que han superado los limites legales de aplazamientos), el periodo medio de pago, los saldos

pendientes que a 31 de diciembre de 2011 tenian un retraso superior al plazo legal, son los siguientes:

Pagos y saldos pendientes al cierre del ejercicio

Miles de euros Valor %
Dentro del plazo legal 200.088 48,19%
Resto 215.150 51,81%
Pagos totales del ejercicio 415.238 100,00%
Periodo medio de pago (dias) 31,76
Saldos pendientes con un retraso superior al plazo legal 27.873

A 31 de diciembre de 2011, los saldos pendientes con un retraso superior al plazo legal incluyen 22.165 miles de euros
referentes a empresas del grupo.

A 31 de diciembre de 2010, el saldo de proveedores espafioles con una fecha de vencimiento superior a los 85 dias es de
15.616 miles de euros, de los que 1.024 miles de euros guardan relacién con empresas del grupo.

38. ADMINISTRACIONES PUBLICAS ACREEDORAS

Este saldo se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Estado y otras entidades publicas:
Impuesto sobre las ganancias 8.838 10.122
Retencién de impuestos 24.026 22.474
Impuesto sobre el valor afiadido (IVA) 15.320 14.169
Otros impuestos 3.232 1.981
51.416 48.746

39. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Con arreglo a la NIC 39, el Grupo clasifica los instrumentos financieros derivados como cobertura del valor razonable de un
activo o pasivo reconocido, como cobertura del flujo de efectivo de pasivos contabilizados y de transacciones previstas
consideradas altamente probables o inversion neta cubierta en negocios en el extranjero.
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A 31 de diciembre de 2011, el valor razonable y el vencimiento de los derivados se analizan de la siguiente manera:

Valor razonable Nocional
Hasta el Entre 1 Mas de
Miles de euros Activo Pasivo afio 1 y 5 aios 5 afos Total
Cobertura de la inversion neta
Permutas cruzadas de tipo de cambio 7.807 -208.460 1.132.501 77.008 693.674 1.903.183
7.807 -208.460 1.132.501 77.008 693.674 1.903.183
Cobertura del flujo de efectivo
Permutas sobre precios de energia 5.961 -29 61.500 1.098 - 62.598
Permutas de tipo de interés 5 -26.931 41.846 184.337 198.763 424.946
5.966 -26.960 103.346 185.435 198.763 487.544
Negociacion
Permutas sobre precios de energia 2.251 =277 2.101 551 - 2.652
Contratos a plazo (forwards) de tipo de
cambio 2.056 - 38.803 - - 38.803
4.307 =277 40.904 551 - 41.455

18.080 -235.697 1.276.751 262.994 892437  2.432.182

A 31 de diciembre de 2010, el valor razonable y el vencimiento de los derivados se analizan de la siguiente manera:

Valor razonable Nocional
Hasta el Entre 1 Mas de
Miles de euros Activo Pasivo afo 1 y 5 aifos 5 afios Total
Cobertura de la inversién neta
Permutas cruzadas de tipo de cambio - -145.123 - 59.627 1.826.174 1.885.801
- -145.123 - 59.627 1.826.174 1.885.801
Cobertura del flujo de efectivo
Permutas sobre precios de energia 7.438 -7.725 74.039 3.940 - 77.979
Permutas de tipo de interés 268 -17.994 106.101 159.221 179.075 444,397
Contratos a plazo (forwards) de tipo de
cambio - -1.368 38.803 - - 38.803
7.706 -27.087 218.943 163.161 179.075 561.179
Negociacién
Permutas sobre precios de energia 1.764 -407 2.032 269 - 2.301
Permutas de tipo de interés - -98 - 17.381 - 17.381
1.764 -505 2.032 17.650 - 19.682

9.470 -172.715 220.975 240.438  2.005.249  2.466.662

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados se contabiliza en Otros deudores y otros activos (nota 25) u Otros
pasivos y otras cuentas a pagar (nota 37), dependiendo de si el valor razonable es positivo o negativo, respectivamente.

Los derivados de la inversion neta hacen referencia a la permuta cruzada de tipos de interés (CIRS) en doélares estadounidenses
y euros del Grupo con EDP Sucursal tal y como se explica en las notas 41 y 42. El valor razonable se basa en modelos de
valoracion internos, tal y como se describe en la nota 42.

Las permutas de tipo de interés hacen referencia a la financiacion de proyectos y persiguen convertir los tipos de interés de
variable a fijo.

Los contratos a plazo (forwards) de tipo de cambio hacen referencia al riesgo de tipo de cambio en Nedlica Polska, derivado de

los contratos de suministro definidos en euros, para los que sera necesaria una financiacion en zlotys polacos, ya que no
cumplen los requerimientos para presentarse como cobertura de flujos de efectivo, se presentan como negociacion.
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Las permutas sobre precios de energia de la cobertura del flujo de efectivo hacen referencia a la cobertura del precio de venta
de la energia. EDPR NA ha suscrito una permuta sobre precios de energia para cubrir la variabilidad de los precios de mercado
al contado recibidos por una parte de la produccion del proyecto Maple Ridge |. Ademas, EDPR NA y EDPR EU han suscrito
coberturas a corto plazo para cubrir la volatilidad a corto plazo de determinada generacion no contratada de sus parques edlicos.

En algunos mercados de energia estadounidenses, EDPR NA esta expuesta a riesgos de congestion y de pérdida de lineas que
suelen afectar de forma negativa al precio recibido por la energia generada en esos mercados. Para cubrir dichos riesgos desde
el punto de vista econémico, EDPR NA suscribi6é Financial Transmission Rights (derechos financieros de transmision o FTR) y
una permuta de tres afios de tipo fijo por variable con respecto al Locational Marginal Price (LMP).

Los instrumentos financieros derivados de la negociacién son derivados contraidos por coberturas econémicas que no cumplen
los requisitos de la contabilidad de coberturas.

El valor razonable de los derivados se basa en las cotizaciones indicadas por entidades externas (bancos de inversion). Estas
entidades utilizan técnicas de descuento de flujos de efectivo generalmente aceptadas y datos de mercados publicos.

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos de cobertura y los riesgos que estan cubiertos se analizan de la siguiente
manera:

Miles de euros 2011 2010
Instrumento Partida Cambios valor razonable Cambios valor razonable

Tipo de cobertura de cobertura cubierta Instrumento Riesgo Instrumento Riesgo
Permutas de tipo de Cuentas de

Cobertura de la inversion neta cambio dependientes -55.530 55.530 -143.855 143.855
Permuta de tipo de Tipo de

Cobertura del flujo de efectivo interés interés -15.999 - -233 -
Permutas sobre precios Precio de la

Cobertura del flujo de efectivo de energia energia 6.219 - -17.778 -
(forwards) de tipo de Tipo de

Cobertura del flujo de efectivo cambio cambio 2.789 - -756 -

-62.521 55.530 -162.622 143.855

Los movimientos de la reserva de la cobertura del flujo de efectivo se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Saldo al inicio del ejercicio -13.632 14.094
Cambios del valor razonable
Permutas de tipo de interés -16.333 -5.186
Permutas sobre precios de energia 6.110 -18.448
Contratos a plazo (forwards) de tipo de cambio 2.789 -756
Transferencias a resultados -4.502 -3.222
Inefectividad 1 -32
Participaciones no dominantes incluidas en los cambios del valor
razonable 1.109 -82
Saldo al cierre del ejercicio -24.458 -13.632

Las ganancias y pérdidas en la cartera de instrumentos financieros contabilizados en la cuenta de resultados se analizan de la
siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Cobertura del flujo de efectivo
Transferencias a resultados 4.502 3.222
Inefectividad -1 32
Derivados que no cumplen los requisitos de la contabilidad de
coberturas 1.268 -234
5.769 3.020
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Los tipos de interés efectivos de los instrumentos financieros derivados asociados a actividades financieras durante 2011 se
analizan de la siguiente manera:

Grupo EDP Renovaveis

Moneda Paga Recibe
Contratos de tipo de interés:
Permutas de tipo de interés EUR [2.68% - 5.01%] [143% - 1.81%]
Permutas de tipo de interés PLN 5,41% 4,90%
Contratos de tipos de interés y tipo de cambio
CIRS (permutas de tipos de interés en monedas
distintas) EUR/PLN [3,91% - 4,03% ] 1,39%

Los tipos de interés efectivos de los instrumentos financieros derivados asociados a actividades financieras durante 2010 se
analizan de la siguiente manera:

Grupo EDP Renovaveis

Moneda Paga Recibe

Contratos de tipo de interés:
Permutas de tipo de interés EUR [2.52% - 5.01%] [0.72% - 1.11%]
Permutas de tipo de interés PLN 5,41% 1,00%

40. COMPROMISOS

A 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010, los compromisos financieros no incluidos en el estado de situacion
financiera con respecto a garantias financieras y reales proporcionados, se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros

Tipo 31 Dic 2011 31 Dic 2010

Garantias de naturaleza financiera
EDP Renovaveis - 19.453
Grupo EDPR EU 2.178 2.178
Grupo EDPR NA 3.478 3.368
5.656 24.999

Garantias de naturaleza operativa
EDP Renovaveis 469.459 538.122
Grupo EDPR EU 20.140 50.998
Grupo EDPR NA 1.740.496 1.304.742
2.230.095 1.893.862
Total 2.235.751 1.918.861
Garantias reales 12.360 12.718

El Grupo tiene Project Finance que incluyen las garantias normales de este tipo de financiacion, normalmente garantias o
compromisos de garantias de cuentas bancarias y activos de proyectos relacionados. A 31 de diciembre de 2011, estas
financiaciones ascendian a 570.933 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 624.878 miles de euros), que ya estan incluidos
en la deuda total del Grupo.

Las obligaciones de deuda financiera, arrendamiento y compra del Grupo EDP Renovaveis en funcién de la fecha de
vencimiento son las siguientes:

31 Dic 2011
Capital de deuda por periodo

Hasta Entre1y Entre 3y Mas de
Miles de euros Total 1 afio 3 anos 5 afos 5 anos
Deuda financiera (incluidos intereses) 5.184.933 326.786 545.454 515.460 3.797.233
Alquileres por arrendamiento operativo que aun no han
vencido 918.874 35.694 72.745 70.520 739.915
Obligaciones de compra 1.619.040 906.488 669.351 23.917 19.284

7.722.847 1.268.968 1.287.550 609.897  4.556.432
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31 Dic 2010
Capital de deuda por periodo

Hasta Entre1y Entre 3y Mas de
Miles de euros Total 1 aho 3 afios 5 afios 5 afios
Deuda financiera (incluidos intereses) 4.896.942 377.159 442.334 437.899 3.639.550
Alquileres por arrendamiento operativo que ain no han
vencido 769.109 42.363 85.458 84.370 556.918
Obligaciones de compra 2.676.437 1.063.288 1.180.820 429.303 3.026

8.342.488 1.482.810 1.708.612 951.572  4.199.494

Las obligaciones de compra incluyen deudas relacionadas con acuerdos a largo plazo de prestacion de servicios y suministro de
productos relacionados con la actividad de explotacién del Grupo. Cuando los precios se definen en contratos a plazo (forward),
éstos se utilizan para estimar los importes de los compromisos contractuales.

Alquileres por arrendamiento operativo que ain no han vencido hace referencia esencialmente al terreno en el que estan
construidos los parques edlicos. En general, el periodo de arrendamiento cubre la vida util de los parques edlicos.

A 31 de diciembre de 2011 el Grupo tiene los siguientes derechos/pasivos contingentes en relacion con opciones de compra
(call) y de venta (put) sobre inversiones:

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR FR, mantiene una opcion de compra con Cajastur con respecto a todas las
acciones que Cajastur tiene en la sociedad Quinze Mines (51% del capital social). Cajastur mantiene una opcion de venta
equivalente con respecto a estas acciones con EDPR FR. El precio de ejercicio de estas opciones se determinara a través de un
proceso de valoracion realizado por un banco de inversion. Las opciones pueden ejercitarse entre el 1 de enero de 2012 y el 1
de enero de 2013, ambas fechas incluidas.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR FR, mantiene una opcién de compra con Cajastur con respecto a la
participacion del 51% mantenida por Cajastur en las empresas Sauvageons, Le Mee y Petite Piéce. Cajastur mantiene una
opcion de venta equivalente con respecto a estas acciones con EDPR FR. El precio de ejercicio de estas opciones se
determinara a través de un proceso de valoracion realizado por un banco de inversién. Las opciones pueden ejercitarse entre el
1 de enero de 2014 y el 31 de diciembre de 2014.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente Santa Quitéria Energia, S.L.U., mantiene una opcioén de compra con Jorge, S.L.
con respecto a la participacion del 8,5% mantenida por Jorge, S.L. en la sociedad "Apineli Aplicaciones Industriales de Energias
Limpias, SL" (Apineli). El precio de ejercicio de estas opciones es de 900 miles de euros. La opcion puede ejercitarse cuando
Jorge, S.L. obtenga las licencias para ampliar los parques eélicos de "Dehesa del Coscojar "y "El Aguila”, hasta 30 dias después
de la notificacién de la condicion suspensiva con fecha limite del 18 de abril de 2014.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opcién de compra con Copcisa con respecto a todas las
acciones que Copcisa tiene en las sociedades Corbera y Vilalba (49% del capital social).

- EDP Renovaveis mantiene, a través de su dependiente EDPR EU, una opcién de compra con respecto al 6,48% del capital
social de EDPR lItalia. Energia in Natura, S.r.l. mantiene una opcién de venta con respecto al 6,48% del capital social de EDPR
Italia (15% en 2010, véase la nota 8). El precio de ejercicio de las opciones esta basado en un proceso independiente de
evaluacion realizado por un experto independiente. El periodo de ejercicio de las opciones es de 2 afios después de que suceda
uno de los siguientes hechos:

e Quinto aniversario de la formalizacion del acuerdo con los accionistas (27 de enero de 2015);
e Cuando EDP Renovaveis ltalia pueda construir, desarrollar y explotar 350 MW en ltalia.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opciéon de compra a los accionistas restantes de Re
Plus (WPG, Galilea y Gant Partners) del 10% de su capital social. El precio de ejercicio de dichas opciones es de 7.500 miles de
euros. Las opciones pueden ejercitarse (i) si se produce un cambio en la estructura de accionistas de las acciones restantes de
Re Plus y (i) siempre antes de que empiece a funcionar el ultimo proyecto.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opcién de venta con respecto al 15% del capital social
de Rowy, con relacion a los otros accionistas. El precio de ejercicio es del 80% del valor patrimonial con un limite (cap) de 5.000
miles de euros. El periodo de ejercicio es el que suceda antes: (i) dos afios después del inicio de la construccion o (ii) 31 de
diciembre de 2019.
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41. PARTES VINCULADAS

El niUmero de acciones mantenidas por administradores de la sociedad 31 de diciembre de 2011 se analiza de la siguiente

manera:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
N° de acciones N° de acciones

Consejo Ejecutivo de Administracion
Antoénio Luis Guerra Nunes Mexia 4.200 4.200
Ana Maria Machado Fernandes 1.510 1.510
Nuno Maria Pestana de Almeida Alves 5.000 5.000
Rui Manuel Rodrigues Lopes Teixeira 10.505 -
Jodo Pedro Nogueira Sousa Costeira 3.000 -
Gabriel Alonso Imaz 18.503 -
Luis Abreu Castelo-Branco Adéo da Fonseca 1.200 -
Anténio Fernando Melo Martins da Costa - 1.480
Francisco José Queiroz de Barros de Lacerda 620 620
Jodo Manuel de Mello Franco 380 380
Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos 200 200
José Silva Lopes - 760
José Fernando Maia de Araujo e Silva 80 80
Joao José Belard da Fonseca Lopes Raimundo 840 840
46.038 15.070

Los miembros del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis no han comunicado, y la sociedad dominante no tiene
conocimiento de, que exista alguno de los conflictos de interés incluidos en el articulo 229° de la Ley de Sociedades An6nimas.

Los miembros del Consejo de la sociedad dominante, en cumplimiento del articulo 229 de la Ley de Sociedades Andnimas, han
manifestado que ni ellos ni las partes vinculadas han mantenido cargos de responsabilidad en sociedades con el mismo, analogo
o complementario género de actividad al que desarrolla la sociedad dominante del Grupo EDP Renovaveis, ni han realizado
actividades por cuenta propia o ajena en otra sociedad con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que
desarrolla la sociedad dominante del Grupo EDP Renovaveis, con excepcion de lo indicado en el cuadro siguiente:

Nombre del miembro del Consejo

Cargo

Sociedad
Anténio Luis Guerra Nunes Mexia:

EDP - Energias de Portugal, S.A.
EDP - Energias do Brasil, S.A.

Presidente del Consejo Ejecutivo de Administracion

Presidente del Consejo de Administracion

Ana Maria Machado Fernandes:

EDP - Energias de Portugal, S.A.
EDP - Energias do Brasil, S.A.
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.
EDP Renewables Europe, S.L.
EDP Renovaveis Brasil, S.A.
ENEORP - Edlicas de Portugal, S.A.

Administrador
Administrador
Administrad
Presidente
Presidente
Presidente

Jodo Manuel Manso Neto:

Naturgas Energia, S.A.

Vice-presidente del Consejo de Administracion

EDP - Energias de Portugal, S.A.

Administrador

EDP - Gestéao da Produgéo de Energia, S.A.

Presidente del Consejo de

EDP Gas.com - Comércio de Gas Natural, S.A.

Administrador

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Vice-presidente del Consejo de Administracion

Eléctrica de la Ribera de Ebro, S.L. (Elebro)

Presidente del Consejo de Administracion

Hidrocantabrico Energia , S.A.U.

Presidente del Consejo de Administracion

Empresa Hidroeléctrica do Guadiana, S.A.

Presidente del Consejo de Administracion

EDP Energia Ibérica S.A.

Administrador

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves:

EDP - Energias de Portugal, S.A.

Administrador

EDP - Energias do Brasil, S.A.

Administrador

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Administrador
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Nombre del miembro del Consejo Cargo
Sociedad
Manuel Menéndez Menéndez:

Naturgas Energia, S.A.

Presidente del Consejo de Administracion

Enagas, S.A.

Representante permanente

EDP Renewables Europe, S.L.

Administrador

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Presidente del Consejo de Administracion

Rui Manuel Rodrigues Lopes Texeira:

EDP Renewables Europe, S.L.

Administrador

Generaciones Especiales |, S.L.

Administrador

EDP Renovaveis Portugal, S.A.

Administrador

Malhadizes — Energia Edlica, S.A.

Administrador

EDP Renewables Canada, Ltd

Administrador

Relax Wind Park Il SP. Z O.0.

Miembro del Consejo de Supervision

Relax Wind Park | SP. Z O.0.
EDP Renewables Polska SP. Z 0.0

Elektrownia Wiatrowa Kresy | SP. Z O.O.

Masovia Wind Farm | SP. Z O.0.
Farma Wiatrowa Starozreby SP. Z O.0.
Karpacka Mala Energetyka SP. Z 0.0
Relax Wind Park IV SP. Z 0.0

Relax Wind Park Il SP. Z 0.0

EDP Renovaveis Brasil, S.A.

Miembro del Consejo de Supervision
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Miembro del Consejo de Supervision
Miembro del Consejo de Supervision
Administrador

Luis Abreu Castello-Branco Adao da Fonseca:

EDP Renewables Europe, S.L.
Generaciones Especiales |, S.L.

Administrador
Administrador

EDP Renovaveis Portugal, S.A.

Administrador

EDP Renewables Romania, Srl

Administrador

Cernavoda Power, Srl

Administrador

Pochidia Wind Farm, S.A.

Administrador

EDP Renewables Canada, Ltd

Administrador

Relax Wind Park IIl SP. Z O.0.

Miembro del Consejo de Supervision

Relax Wind Park | SP. Z O.0.

Miembro del Consejo de Supervision

EDP Renewables Polska SP. Z 0.0

Administrador

Elektrownia Wiatrowa Kresy | SP. Z O.0.

Administrador

Masovia Wind Farm | SP. Z O.0.

Administrador

Farma Wiatrowa Starozreby SP. Z O.0.

Administrador

Karpacka Mala Energetyka SP. Z 0.0

Administrador

Relax Wind Park IV SP. Z 0.0

Miembro del Consejo de Supervision

Relax Wind Park Il SP. Z 0.0

Miembro del Consejo de Supervision

EDPR UK, Ltd

Administrador

Moray Offshore Renewables, Ltd

Administrador

Maccoll Offshore Windfarm, Ltd

Administrador

Stevenson Offshore Windfarm, Ltd

Administrador

Telford Offshore Windfarm, Ltd

Administrador

EDP Renewables ltalia, Srl

Administrador

EDP Renovaveis Brasil, S.A.
EDP Inovacgéo, S.A.

Administrador
Administrador
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Nombre del miembro del Consejo Cargo
Sociedad
Jodo Paulo Nogueira Sousa Costeira:

Eneroliva S.A.

Administrador

EDP Renewables Europe, S.L.

Administrador

Generaciones Especiales |, S.L.

Administrador

EDP Renovaveis Portugal, S.A.

Presidente

Malhadizes — Energia Eodlica, S.A.

Presidente

Eolica da Serra das Alturas, S.A.

Administrador

Edlica de Montenegrelo, S.A.

Administrador

ENEOP 2 — Exploracéo de Parques Eolicos, S.A. Presidente
Eodlica dos Altos de Salgueiros-Guilhado, S.A. Presidente de la Junta General
Eodlica de Alvarroes, S.A. Presidente

Eodlica do Espigédo, S.A.

Administrador

Eolica do Bravo, S.A

Presidente de la Junta General

Edlica do Campanario, S.A.
Eolica da Terra do Mato, S.A.
Eodlica do Alto da Lagoa, S.A.
Eolica do Alto do Mourisco, S.A.
Eolica das Serras das Beiras, S.A.
Eolica do Alto Douro, S.A.

Eolica do Monte das Castelhanas, S.A
Eolica da Lomba, S.A.

Eolica do Cachopo, S.A.

Eolica do Cotéo, S.A.

EDP Renewables Romania, Srl
Cernavoda Power, Srl

Presidente de la Junta General
Administrador

Administrador

Administrador

Administrador

Administrador

Presidente

Presidente

Presidente de la Junta General
Presidente

Administrador

Administrador

Greenwind, S.A. Presidente
EDP Renewables France, S.A. Presidente
Centrale Eolienne Neo Truc de lHomme, SAS Presidente
Eolienne de Callengeville, SAS Presidente
Neo Plouvien, SAS Presidente
Parc Eolien de la Hetroye, SAS Presidente
Eolienne de Saugueuse, SARL Gerente
Eolienne des Bocages, SARL Gerente
Eolienne d’Etalondes, SARL Gerente
Parc Eolien d’Ardennes, SARL Gerente
Parc Eolien de Mancheville, SARL Gerente
Parc Eolien de Roman, SARL Gerente

Relax Wind Park Il SP. Z O.0.

Miembro del Consejo de Supervision

Relax Wind Park | SP. Z O.0.

Miembro del Consejo de Supervision

EDP Renewables Polska SP. Z 0.0

Administrador

Elektrownia Wiatrowa Kresy | SP. Z O.0O.

Administrador

Masovia Wind Farm | SP. Z O.0.

Administrador

Farma Wiatrowa Starozreby SP. Z O.0.

Administrador

Karpacka Mala Energetyka SP. Z 0.0

Administrador

Relax Wind Park IV SP. Z 0.0

Miembro del Consejo de Supervision

Relax Wind Park Il SP. Z 0.0

Miembro del Consejo de Supervision

EDPR UK, Ltd

Moray Offshore Renewables, Ltd

Maccoll Offshore Windfarm, Ltd
Stevenson Offshore Windfarm, Ltd
Telford Offshore Windfarm, Ltd

EDP Renewables ltalia, Srl

Operacéo e Manuntengéo Industrial, S.A.

Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador

Gabriel Alonso Imaz:

EDP Renewables Canada, Ltd. Presidente del Consejo
EDP Renewables North America, LLC y todas las subsidiarias Presidente del Consejo

Asimismo han manifestado que no poseen participaciones en el capital social de otra sociedad con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que desarrolla el Grupo EDP Renovaveis, con excepcion de las siguientes
participaciones:

66



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

Nombre del miembro del Consejo Numero de acciones
Sociedad

Anténio Luis Guerra Nunes Mexia:

EDP - Energias de Portugal, S.A. 41.000
EDP - Energias do Brasil, S.A. 1

Joao Manuel Manso Neto:

EDP - Energias de Portugal, S.A. 1.268

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves:

EDP - Energias de Portugal, S.A. 100.000
EDP - Energias do Brasil, S.A. 1

Gabiriel Alonso Imaz:

Iberdrola 50

Joao Manuel de Mello Franco:
EDP - Energias de Portugal, S.A. 4.550
REN - Redes Energéticas Nacionais, S.G.P.S., S.A. 380

Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos:
EDP - Energias de Portugal, S.A. 2.379

Retribucion de administradores de la sociedad

De conformidad con los estatutos de la Sociedad, la retribucion de los miembros del Consejo de Administracion la propone el
Comité de Nombramientos y de Retribucién al Consejo de Administracion basandose en el importe global de la retribucion
autorizada por la Junta General de Accionistas. El Consejo de Administracion aprueba la distribucién y el importe exacto que se
abona a cada consejero basandose en esa propuesta.

La retribucién atribuida a los miembros del Consejo Ejecutivo de Administracion (CEA) en 2011 y 2010 se analiza de la siguiente
manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Director general (CEO) 551.362 592.939
Miembros del Consejo 512.083 565.000

1.063.445 1.157.939

El 4 de noviembre de 2008 EDP y EDP Renovaveis firmaron un contrato de servicios de gestion ejecutiva que se renovo el 4 de
mayo de 2011 y efectivo desde el 18 de marzo de 2011. Mediante ese contrato, EDP presta servicios de gestién a EDP
Renovaveis, incluidos asuntos relativos a la gestién diaria de la Sociedad. En virtud de dicho contrato, EDP nombra a tres
personas del Comité Ejecutivo de EDPR, por los que EDP Renovaveis abona a EDP un importe definido por el Comité de partes
vinculadas, y que es aprobado por el Consejo de Administracion y la Junta de Accionistas.

Con arreglo a este contrato, EDP Renovaveis debe abonar un importe de 380 miles de euros por los servicios de gestion
prestados por EDP durante 2011 (836 miles de euros en 2010).

Ademas, la retribucion de los miembros del equipo de alta direccion, esto es, el personal clave de la direccion excluido el director
general, de 2011 fue de 1.857 miles de euros (31 de diciembre de 2010: 1.252 miles de euros). No reciben ninguna prestacion

no monetaria relevante como retribucion.

El plan de ahorro por pensiones de los miembros del equipo de direccién, sin incluir al director general, varia entre el 3% y el 6%
de su salario anual.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen anticipos ni préstamos pendientes con respecto a los administradores de la
Sociedad y los principales directivos.
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Saldos y transacciones con partes vinculadas

A 31 de diciembre de 2011, los activos y pasivos con partes vinculadas se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros Activo Pasivo Neto
EDP Energias de Portugal, S.A. 10.025 5.574 4.451
EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia (Sucursal EDP) 247.999 108.110 139.889
Sociedades del Grupo EDP 42.862 2.994.639 -2.951.777
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico 46.370 1.746 44.624
Entidades asociadas 224114 2.169 221.945
Entidades controladas de forma conjunta 5.030 840 4.190
Otros - 591 -591

576.400 3.113.669 -2.537.269

Los pasivos incluyen esencialmente los préstamos obtenidos por EDP Renovaveis de EDP Finance BV por importe de 2.986.433

miles de euros.

A 31 de diciembre de 2010, los activos y pasivos con partes vinculadas se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros Activo Pasivo Neto
EDP Energias de Portugal, S.A. 4 15.079 -15.075
EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia (Sucursal EDP) 226.106 156.902 69.204
Sociedades del Grupo EDP 45169  2.803.263 -2.758.094
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico 48.498 2.017 46.481
Entidades asociadas 132.535 2.266 130.269
Entidades controladas de forma conjunta 7.239 840 6.399
Otros 757 2.733 -1.976
460.308  2.983.100 -2.522.792

Las transacciones con partes vinculadas del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011 se analizan de la siguiente manera:
Ingresos de Ingresos  Gastos de Gastos
Miles de euros explotacion financieros explotacion financieros
EDP Energias de Portugal, S.A. - 4.861 -11.285 -3.197
EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia (Sucursal EDP) - 15.633 -8.368 -2.174
Sociedades del Grupo EDP 136.903 343 -6.354 -152.362
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico 358.814 - -4.994 -700
Entidades asociadas 1.533 6.820 - -69
Entidades controladas de forma conjunta 767 5.618 - -
Otros 233 - -638 -
498.250 33.275 -31.639 -158.502

Las transacciones con partes vinculadas del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010 se analizan de la siguiente manera:
Ingresos de Ingresos  Gastos de Gastos
Miles de euros explotacion financieros explotacion financieros
EDP Energias de Portugal, S.A. 11.664 2.332 -2.929 -3.053
EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia (Sucursal EDP) - 3.015 -6.969 -1.438
Sociedades del Grupo EDP 138.124 756 -3.217 -140.074
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico 249.062 - -4.336 -
Entidades asociadas 1.226 2.971 - -
Entidades controladas de forma conjunta 644 4.710 - -
Otros 5.702 663 -99 -
406.422 14.447 -17.550 -144.565

Para la cobertura del riesgo de tipo de cambio existente en las cuentas anuales consolidadas del Grupo de EDP Renovaveis, el
Grupo EDP establecié una permuta cruzada de tipos de interés (CIRS) en délares estadounidenses y euros entre EDP Sucursal
y EDP Renovaveis. En cada fecha de presentacion de la informacion, esta permuta se revaloriza a su valor de mercado, que se
corresponde con la revalorizacién del tipo de cambio al contado, cuyo resultado es una cobertura perfecta (revalorizacion de la
inversion en EDPR NA y de la financiacion externa en dolares). A 31 de diciembre de 2011, el importe a pagar por EDP
Renovaveis a EDP Sucursal hacia referencia a los importes de esta permuta de 208.460 miles de euros (31 de diciembre de
2010: 144.049 miles de euros -a pagar) (véase la nota 37 y 39).
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Como parte de sus actividades de explotacién, el Grupo EDP Renovaveis debe presentar garantias a favor de algunos
proveedores y con relacion a contratos de energia renovable. Por lo general, estas garantias las concede EDP Energias de
Portugal, S.A., a través de EDP Sucursal. A 31 de diciembre de 2011, EDP, S.A. e Hidrocantabrico concedieron garantias
financieras (30.768 miles de euros, 31 de diciembre de 2010: 57.951 miles de euros) y operativas (336.623 miles de euros, 31
de diciembre de 2010: 439.195 miles de euros) a proveedores a favor de EDPR EU y EDPR NA. Las garantias operativas se
emiten conforme a los compromisos asumidos por EDPR EU y EDPR NA en relacién con la adquisicién de inmovilizado material,
contratos de proveedor, turbinas y contratos de energia (contratos de adquisicion de energia) (véase la nota 40).

Durante el curso normal de sus actividades, EDP Renovaveis realiza actividades y transacciones comerciales en base a las
condiciones normales de mercado con partes vinculadas.

La Sociedad no tiene obligaciones por pensiones o seguros de vida con sus administradores actuales o anteriores en 2011 o
2010.

42. VALOR RAZONABLE DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

El valor razonable de los instrumentos financieros se basa en los precios de cotizacion en el mercado, siempre que estén
disponibles. De no ser asi, el valor razonable se determina mediante modelos internos, que se basan en técnicas de descuento
de flujos de efectivo o en modelos de valoracion de opciones generalmente aceptados, o bien, por medio de cotizaciones
proporcionadas por terceros.

Es posible que los instrumentos no estandares requieran técnicas alternativas, segun sus caracteristicas y las practicas de
mercado generalmente aceptadas aplicables a dichos instrumentos. Estos modelos se desarrollan en base a las variables del
mercado que afectan al instrumento subyacente, principalmente las curvas de rentabilidad, los tipos de cambio y la volatilidad.

Los datos de mercado se obtienen de proveedores de datos financieros generalmente aceptados (Bloomberg y Reuters).
A 31 de diciembre de 2011 y 2010, la tabla siguiente presenta las curvas de tipo de interés de las principales monedas a las que

esta expuesto el Grupo. Estos tipos de interés se utilizaron como base para los céalculos del valor razonable realizados mediante
los modelos internos mencionados previamente:

31 Dic 2011 31 Dic 2010
Monedas Monedas

EUR usbD BRL EUR usbD BRL
3 meses 1,36% 0,58% 10,41% 1,01% 0,30% 10,90%
6 meses 1,62% 0,81% 10,15% 1,23% 0,46% 11,61%
9 meses 1,79% 0,97% 10,04% 1,37% 0,61% 11,90%
1 afio 1,95% 1,13% 10,04% 1,51% 0,78% 12,04%
2 afos 1,31% 0,73% 10,48% 1,56% 0,79% 12,27%
3 afos 1,36% 0,82% 10,75% 1,89% 1,26% 12,15%
5 afios 1,72% 1,23% 10,98% 2,49% 217% 11,95%
7 afos 2,07% 1,64% 11,05% 2,93% 2,83% 11,85%
10 afios 2,38% 2,03% 11,22% 3,32% 3,41% 11,90%

Los instrumentos de patrimonio neto no cotizados, para los que no se haya efectuado una estimacion fiable y coherente de su
valor razonable por medio de modelos internos ni a través de proveedores externos, se reconocen a su coste histérico.

Instrumentos financieros disponibles para la venta y activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los instrumentos financieros cotizados se reconocen a valor razonable en base a los precios de mercado. Aquellos instrumentos
financieros para los que no se haya efectuado una estimacion fiable de sus valores razonables, se contabilizan en el balance a
valor razonable (nota 20).

Efectivo y equivalentes al efectivo, deudores comerciales y proveedores
Estos instrumentos financieros incluyen principalmente activos y pasivos financieros a corto plazo. Dada su naturaleza a corto

plazo en la fecha de presentacion de la informacién, sus valores contables no difieren significativamente de sus valores
razonables.
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Deuda financiera

El valor razonable de la deuda financiera se calcula mediante modelos internos, que se basan en técnicas de descuento de flujos
de efectivo generalmente aceptadas. En la fecha de presentacion de la informacion, el importe en libros de los préstamos a tipo
variable es aproximadamente su valor razonable. En el caso de los préstamos a tipo fijo, principalmente los préstamos entre
empresas concedidos por el Grupo EDP, su valor razonable se obtiene mediante modelos internos que se basan en técnicas de
descuento generalmente aceptadas.

Instrumentos financieros derivados

Todos los derivados se contabilizan a su valor razonable. En el caso de los que cotizan en mercados organizados, se utiliza su
precio de mercado correspondiente. En lo que respecta a los derivados que no cotizan en mercados organizados (OTC), su
valor razonable se calcula mediante modelos internos basados en técnicas de descuento de flujos de efectivo y modelos de
valoracion de opciones generalmente aceptados por el mercado, o mediante cotizaciones aportadas por intermediarios
financieros.

Permuta cruzada de tipos de interés en monedas diferentes (CIRS) con EDP Sucursal (nota 39)

Con el fin de cubrir el riesgo de tipo de cambio resultante de la inversion neta en EDPR NA el Grupo suscribioé una permuta
cruzada de tipos de interés en dolares estadounidenses y euros con EDP Sucursal. Este derivado financiero se presenta en el
balance a su valor razonable, que se calcula mediante el descuento de los flujos de efectivo en ddlares y euros proyectados. Los
tipos de descuento y los tipos de interés a plazo se basaron en las curvas de tipos de interés mencionadas previamente y el tipo
de cambio délares/euros se detalla en la nota 30. Véanse también las notas 14, 24, 25y 29.

Los valores razonables de activos y pasivo a 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 se analizan de la siguiente
manera:

31 de diciembre de 2011 31 de diciembre de 2010

_ Importe en Valor Diferencia Importe en Valor Diferencia
Miles de euros libros razonable libros razonable
Activos
Inversiones disponibles para la venta 9.618 9.618 - 18.380 18.380 -
Deudores comerciales 146.105 146.105 - 143.650 143.650 -
Deudores y otros activos de actividades
comerciales 144.240 144.240 - 154.171 154.171 -
Otros deudores y otros activos 559.438 559.438 - 434.990 434.990 -
Instrumentos financieros derivados 18.080 18.080 - 9.470 9.470 -
Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados 211 211 - 35.744 35.744 -
Efectivo y equivalentes al efectivo (activo) 219.922 219.922 - 500.639 500.639 -

1.097.614 1.097.614 - 1.297.044 1.297.044 -

Pasivos financieros
Deuda financiera 3.826.122 3.398.053 -428.069 3.533.590 3.386.458 -147.132
Proveedores 665.252 665.252 - 705.896 705.896 -
Asociaciones con inversores institucionales
en parques eolicos de Estados Unidos 1.796.809 1.796.809 - 1.644.048 1.644.048 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar de actividades comerciales 446.571 446.571 - 445.218 445.218 -
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 142.672 142.672 - 465.944 465.944 -
Instrumentos financieros derivados 235.697 235.697 - 172.715 172.715 -

7.113.123  6.685.054 -428.069  6.967.411 6.820.279 -147.132

Los niveles de valores razonables utilizados para valorar los activos y pasivos financieros del Grupo EDP Renovaveis se definen
de la siguiente manera:

- Nivel 1 — Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos idénticos;

- Nivel 2 — Variables diferentes a los precios cotizados incluidos en el nivel 1 que son observables para el activo o pasivo,
directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivadas de los precios);

- Nivel 3 — Variables para activos o pasivos que no se basan en variables observables en el mercado (variables no observables).
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31 de diciembre de 2011 31 de diciembre de 2010
Miles de euros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros
Inversiones disponibles para la venta - - 9.618 - - 18.380
Instrumentos financieros derivados - 18.080 - - 9.470 -
Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados - 211 - 35.335 409 -
- 18.291 9.618 35.335 9.879 18.380
Pasivos financieros
Pasivos por opciones otorgadas a
participaciones no dominantes - - 4112 - - 271.338
Instrumentos financieros derivados - 235.697 - - 172.715 -
- 235.697 4112 - 172.715 271.338

El movimiento en 2011 y 2010 de los activos y pasivos financieros incluidos en el nivel 3 se analiza de la siguiente manera:

Inversiones Acreedores comer. Y

disponibles venta otras cuentas pagar
Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Saldo al inicio del ejercicio 18.380 12.630 271.338 303.783
Ganancias/(Pérdidas) en otro resultado global 2.070 -934 - -
Compras - 6.684 3.356 36.584
Cambios en el valor razonable/Pagos - - -270.582 -69.029
Enajenaciones -10.832 - - -
Transferencias al/(desde el) nivel 3 - - - -
Saldo al cierre del ejercicio 9.618 18.380 4.112 271.338

La partida Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incluida en el nivel 3 hacen referencia a pasivos derivados de las
opciones con participaciones no dominantes (véase la nota 31).

43. HECHOS RELEVANTES POSTERIORES
Adquisicion por China Three Gorges del 21,35% de los derechos de voto

China Three Gorges Corporation ("CTG") ha notificado a EDP Energias de Portugal, S.A. que ha suscrito un acuerdo de venta
directa estratégico con Parpublica - Participagdes Publicas (S.G.P.S.), S.A para la adquisicion de 780.633.782 acciones
ordinarias de EDP, que corresponden a un 21.35% del capital social de EDP y a un 21,35% de los derechos de voto
correspondientes. La imputacion de una participacion cualificada desde la firma de dicho contrato en el contexto de la
implantacion de la octava fase de reprivatizacion de EDP.

Dicha adquisiciéon de acciones estéa sujeta al cumplimiento previo de las condiciones, principalmente la obtencién de las
aprobaciones de las autoridades regulatorias pertinentes de determinadas jurisdicciones.

Aunque la adquisicion de dicha participacion aun no se ha formalizado, la legislacion portuguesa considera pertinente, para
determinados fines, la atribucion de derechos de voto, como resultado de la ejecucion de un acuerdo de compra sobre acciones
de empresas cotizadas.

44. NORMAS DE CONTABILIDAD E INTERPRETACIONES RECIENTES UTILIZADAS

Las nuevas normas e interpretaciones publicadas recientemente que ya estan en vigor y que el Grupo EDP Renovaveis ha
aplicado en sus cuentas anuales consolidadas son las siguientes:

NIC 24 (Revisada) - Informacion a revelar sobre partes vinculadas

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en noviembre de 2009, la NIC 24 (Revisada) - Informacion
a revelar sobre partes vinculadas , con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria del 1 de enero de 2011, se permite su
adopcion anticipada.

Esta version simplificada simplifica los requerimientos de informacion a revelar de partes vinculadas con el gobierno y aclara la
definicion de parte vinculada. Por lo tanto, esta norma establece que las empresas revelen en sus estados financieros la
informacion relativa a las transacciones con partes vinculadas. En términos generales, dos partes estan vinculadas entre ellas si
una parte controla, o tiene influencia sobre, la otra parte.
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Los cambios mas importantes son los siguientes:
- exencion parcial de los requerimientos sobre el parrafo 28 para las transacciones con entidades relacionadas con
- simplificacién de la definicion de "parte vinculada".

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de esta modificacion.

CINIIF 14 (Modificacion) - Pagos anticipados cuando existe la obligaciéon de mantener un nivel minimo de financiacién

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en noviembre de 2009, las modificaciones a la CINIIF 14 —
Pagos anticipados cuando existe la obligacion de mantener un nivel minimo de financiacién , con una fecha de vigencia de
aplicacion obligatoria del 1 de enero de 2011, se permite su adopcion anticipada. Estas modificaciones fueron adoptadas por la
Unién Europea en julio de 2010.

La modificacion a la CINIIF 14 es una interpretacion de la NIC 19 Retribuciones a los empleados . La modificacién se aplica en
circunstancias limitadas cuando una entidad esta sujeta a una obligacion de mantener un nivel minimo de financiacion y realiza
un pago anticipado de las aportaciones necesarias para cubrir dichos requerimientos. La modificacién permite que dicha entidad
trate dicho pago anticipado como un activo.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de esta interpretacion.
CINIIF 19 - Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en noviembre de 2009, la CINIIF 19 - Cancelacién de
pasivos financieros con instrumentos de patrimonio, con una fecha de vigencia de aplicacién obligatoria para los ejercicios que
comiencen después del 30 de junio de 2010, se permite su adopcion anticipada.

Esta interpretacién aclara cémo renegocia una entidad los términos de un pasivo financiero con su acreedor y el acreedor
acuerda aceptar las acciones de la entidad, u otros instrumentos de patrimonio neto, para liquidar el pasivo financiero total o
parcialmente.

Esta interpretacién no puede aplicarse si:

- el acreedor es ademas accionista, ya sea directa o indirectamente, y obra en su calidad de actual accionista directo o indirecto;
- el acreedor y la entidad estan bajo el control de una misma parte o partes antes y después de la transaccion, y, en sustancia, la
transaccioén consiste en una distribucion patrimonial realizada por la entidad, o una aportacion patrimonial a ésta;

- 1a cancelacion del pasivo financiero mediante emision de participaciones patrimoniales sea acorde con los términos iniciales
del pasivo financiero.

Esta interpretacion aclara:

- los instrumentos de patrimonio neto de la entidad emitidos a un acreedor forman parte de la contraprestacion pagada para
cancelar el pasivo financiero;

- los instrumentos de patrimonio neto emitidos se valoran a su valor razonable. Si no es posible determinar con fiabilidad el valor
razonable de los instrumentos de patrimonio emitidos, dichos instrumentos se valoraran de forma que reflejen el valor razonable
del pasivo financiero cancelado ;

- la diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero cancelado y el importe de la valoracion inicial de los instrumentos
de patrimonio neto emitidos se incluye en el resultado del ejercicio.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de esta interpretacion.
Proyecto de mejoras anuales

En mayo de 2010, el IASB publico el Proyecto Anual de Mejoras que conlleva cambios en las normas vigentes. Sin embargo, la
fecha de vigencia de estos cambios depende de cada norma.

e Cambios en la NIIF 1 — Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera , vigente desde el
1 de enero de 2011. Este cambio establece que: (i) en caso de que una entidad cambie sus politicas contables o su uso de
las exenciones incluidas en esta norma, debera explicar los cambios existentes entre su primer informe financiero intermedio
y sus primeros estados financieros; (ii) si una entidad utiliza la exencién proporcionada en la norma para las actividades
sujetas a tarifas reguladas, debera revelar ese hecho y la base sobre la que se determinaron anteriormente los importes en
libros.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.

72



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

e Cambios en la NIIF 3 -Combinaciones de negocios, vigente desde el 1 de enero de 2011. Esta norma aclara que: (i) los
saldos de contraprestaciones contingentes resultantes de combinaciones de negocios con fecha de adquisicién anterior a
aquella en que la entidad aplico por primera vez esta norma; (ii) cuando un acuerdo de combinacion de negocios prevea
algun ajuste del coste de la combinacién que dependa de hechos futuros, la entidad adquirente incluira el importe de dicho
ajuste en el coste de la combinacion en la fecha de adquisicion, siempre que el ajuste sea probable y pueda ser valorado de
manera fiable; y (iii) un acuerdo de combinacién de negocios puede prever ajustes del coste de la misma que sean
contingentes, dependiendo de uno o varios hechos futuros.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.

e Cambios en la NIIF 7 - Instrumentos financieros: Informacion a revelar, vigente desde el 1 de enero de 2011. Esta
modificacion simplifica la informacion a revelar cuantitativa, dado que ya no es necesario: (i) revelar el importe en libros de
activos financieros que estarian, en otro caso, en mora, pero cuyas condiciones han sido renegociadas y, (ii) una descripcion
de las garantias de que disponga la entidad y de otras mejoras crediticias y, salvo que no sea posible, una estimacién del
valor razonable de los activos financieros renegociados.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.

e Cambios en la NIC 1 - Presentacion de estados financieros , vigente desde el 1 de enero de 2011. La modificacion establece
que el estado de cambios en el patrimonio de cada componente de patrimonio neto, una conciliacion entre los importes en
libros, al inicio y al final del ejercicio, revelando por separado los cambios resultantes de: (i) resultados; (ii) otro resultado
global; y (iii) transacciones con los propietarios en su calidad de tales, mostrando por separado las aportaciones realizadas
por los propietarios y las distribuciones a éstos y los cambios en las participaciones en la propiedad de dependientes que no
den lugar a una pérdida de control.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcion de este cambio.

e Cambios en la NIC 34 - Informacién financiera intermedia, vigente desde el 1 de enero de 2011. Esta modificacién aclara y
enfatiza la informacion que se debe revelar en los informes financieros intermedios.

El Grupo no experimenté ningun impacto significativo de la adopcion de este cambio.

e Cambios en la CINIIF 13 - Programas de fidelizacion de clientes, vigente desde el 1 de enero de 2011. Esta modificacion
establece que una entidad puede estimar el valor razonable de los créditos-premio por referencia al valor razonable de los
premios por los que se podrian canjear. El valor razonable de estos créditos-premio tendra en cuenta: (i) el importe de los
descuentos o incentivos que se ofrecerian en otro caso a los clientes que no hayan obtenido créditos-premio por una venta
inicial; y (ii) la proporcion de créditos-premio que no se espera que vayan a ser canjeados por los clientes.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.
Normas, modificaciones e interpretaciones publicadas pero aun no efectivas para el Grupo
NIIF 1 (Modificacién) - Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en diciembre de 2010, las modificaciones a la NIIF 1 —
Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financier a, con una fecha de vigencia de aplicacion
obligatoria del 1 de julio de 2011, se permite su adopcién anticipada. Estas modificaciones no han sido adoptadas por la Union
Europea.

La modificacién a la NIIF 1, introduce una exencién especifica para la primera adopcién de las NIIF de las entidades que operan
en economias que anteriormente se clasificaban como hiperinflacionarias, de forma que cuando la fecha de transicion es
después o es la fecha en la que la moneda funcional se estabiliza, la entidad puede elegir por valorar en la fecha de transicion
todos los activos y pasivos mantenidos en el momento de la normalizacion, a valor razonable.

El Grupo no experimentd ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.
NIIF 7 (Modificacion) - Instrumentos financieros: Informacién a revelar - Compensacion de activos financieros
El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en diciembre de 2011, las modificaciones a la NIIF 7 —

Instrumentos financieros: Informacién a revelar, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria del 1 de julio de 2013, se
permite su adopcién anticipada.
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Con este cambio, la informacién a revelar sobre instrumentos financieros incluye informacion que evaluara el efecto o posible
efecto de los acuerdos de compensacion, incluido el derecho compensatorio reconocido como activos y pasivos financieros en el
estado de situacion financiera.

La adopcion de esta norma sélo afectara a la informacion a revelar en los estados financieros.
NIIF 7- Instrumentos financieros: Informacion a revelar de transacciones de cesion de activos financieros

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicd en octubre de 2010, modificaciones a la NIIF 7 —
Instrumentos financieros: Informacién a revelar, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria del 1 de julio de 2011, se
permite su adopcién anticipada.

Las modificaciones a la NIIF 7, aclaran la informacién a revelar necesaria para todos los activos financieros que no se dan de
baja y para cualquier implicacién continuada en un activo cedido, existente en la fecha de presentacién de la informacion,
independientemente de cuando se ha producido la transaccion de cesion correspondiente.

Una entidad habra cedido todo o parte de un activo financiero si, y solo si, cumple alguno de los siguientes requisitos:

- ha cedido los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo de dicho activo financiero;

- retiene los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo financiero, pero asume la obligacion contractual de
pagar los flujos de efectivo a uno o mas perceptores.

La entidad debera revelar en cada fecha de presentacion de la informacién para cada tipo de activos financieros cedidos que no
se dan de baja en su totalidad: (i) la naturaleza de los activos; (ii) la naturaleza de los riesgos y beneficios entre los activos
transferidos y los pasivos asociados.

En el caso de activos financieros cedidos dados de baja en su totalidad la informacién a revelar incluye: (i) el importe en libros de
los activos y pasivos que se reconocen en el estado de situacion financiera de la entidad y representa la implicacion continuada
de la entidad en los activos financieros dados de baja, y las partidas en las que se reconoce el importe en libros de dichos
activos y pasivos; (ii) el valor razonable de los activos y pasivos que representan la implicaciéon continuada de la entidad en los
activos financieros dados de baja; (iii) el importe que representa mejor la exposicion maxima de la entidad a la pérdida de su
implicacion continuada en los activos financieros dados de baja, e informacién que indiqgue como se determina la maxima
exposicion a la pérdida y (iv) las salidas de flujos de efectivo no descontados que serian necesarias para recomprar los activos
financieros dados de baja u otros importes pagaderos al cesionario referentes a los activos cedidos.

Ademas, una entidad debe revelar para cada tipo de implicacion continuada:

- la ganancia o pérdida reconocida en la fecha de cesién de los activos;

- los ingresos y gastos reconocidos, en el ejercicio sobre el que se informa y acumulativamente, de la implicacion continuada de
la entidad en los activos financieros dados de baja;

- si el importe total de los ingresos procedentes de la actividad de cesion en un ejercicio sobre el que se informa no se distribuye
uniformemente a lo largo del ejercicio sobre el que se informa;

- cuando se desarrollo la mayor actividad en materia de cesiones en dicho ejercicio sobre el que se informa;

- el importe reconocido de la actividad en materia de cesiones en dicha parte del ejercicio sobre el que se informa; y

- el importe total de los ingresos procedentes de la actividad de cesion en dicha parte del ejercicio sobre el que se informa.

Una entidad debe proporcionar esta informacion para cada ejercicio en el que se presente un estado del resultado global.

La adopcién de esta norma solo afectara a la informacién a revelar en los estados financieros.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en noviembre de 2009, NIIF 9 - Instrumentos financieros
parte |: Clasificacién y valoracién, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir

del 1 de enero de 2013, se permite su adopcion anticipada. Esta norma aun no ha sido adoptada por la Union Europea.

Esta norma se incluye en la fase | del proyecto del IASB para reemplazar la NIC 39 y hace referencia a los problemas de
clasificacion y valoracién de activos financieros. Las cuestiones mas destacadas son las siguientes:

- los activos financieros pueden clasificarse en dos categorias: al coste amortizado o a valor razonable. Esta decision se tomara

en el reconocimiento inicial de los activos financieros. Su clasificacion depende de como presente la entidad estos activos
financieros y los flujos de efectivos contractuales asociados a cada activo financiero en el negocio;

74



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

- el modelo de instrumentos de deuda puede valorarse al coste amortizado cuando los flujos de efectivo contractuales
representan solo los pagos del principal y de los intereses, lo que significa que contiene Unicamente caracteristicas basicas de
los préstamos, y para los que una entidad posee el activo para cobrar los flujos de efectivo contractuales. Todos los demas
instrumentos de deuda se reconocen a valor razonable; y

- los instrumentos de deuda emitidos por terceros se reconocen a valor razonable y los cambios posteriores se reconocen en
resultados. Sin embargo, una entidad podria irrevocablemente optar por instrumentos de patrimonio neto en el reconocimiento
inicial para los que los cambios en el valor razonable y la ganancia o pérdida realizada se reconocen en reservas de flujos de
efectivo. Las ganancias y pérdidas reconocidas en las reservas a valor razonable no pueden trasladarse a resultados. Se trata
de una decisién discrecional, y no implica que todos los instrumentos de patrimonio neto deban contabilizarse de esta forma. Los
dividendos recibidos se reconocen como ingresos del ejercicio.

El Grupo esta evaluando el impacto de la adopcion de esta norma.
NIIF 10 - Estados financieros consolidados

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en mayo de 2011, NIIF 10 - Estados financieros
consolidados, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de
2013, se permite su adopcioén anticipada. Esta norma aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

Esta norma introduce un nuevo enfoque para determinar qué inversiones deben consolidarse, sustituye a la NIC 27 - Estados
financieros consolidados y separados y la SIC 12 - Consolidacién — Entidades con cometido especial . Esta norma establece un
modelo unico que aplicar al valorar la existencia de control sobre dependientes, cuando un inversor tiene el control sobre una
dependiente cuando esta expuesto a, y tiene derecho a, los retornos variables surgidos de su participacion en la dependiente y
tiene la capacidad para influir en estos retornos ya que tiene el poder.

El Grupo esta evaluando el impacto de la adopcion de esta norma.
NIIF 11 - Acuerdos conjuntos

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicd en mayo de 2011, NIIF 11 - Acuerdos conjuntos, con una
fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2013, se permite su
adopcion anticipada. Esta norma aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

Esta norma sustituye a la NIC 31 -Participaciones en negocios conjuntos e introduce varios cambios para la contabilidad de las
inversiones controladas de forma conjunta, el aspecto mas destacado es la eliminacién de la opcion de consolidar negocios
conjuntos por el método proporcional, deben contabilizarse por el método de la participacion.

La estructura de una acuerdo conjunto deja de ser el factor principal al determinar la contabilidad, la clasificacion de un acuerdo
conjunto exige la identificacion y evaluacion de la estructura. forma legal del acuerdo contractual y otros hechos y circunstancias.

El Grupo estéa evaluando el impacto de la adopcion de esta norma.
NIIF 12 - Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en mayo de 2011, NIIF 10 - Estados financieros
consolidados, con una fecha de vigencia de aplicacién obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de
2013, se permite su adopcion anticipada. Esta norma aun no ha sido adoptada por la Union Europea.

La informacion revelada tiene que ayudar a los usuarios de los estados financieros a evaluar la naturaleza y los riesgos
asociados a sus participaciones en otras entidades y los efectos de dichas participaciones en los estados financieros. Las
cuestiones mas destacadas son las siguientes:

- en el caso de participaciones en dependientes, debe revelarse: (i) la composicion del grupo; (ii) las participaciones no
dominantes; (iii) las restricciones significativas sobre la capacidad de la dominante para acceder o utilizar activos, y liquidar
pasivos de sus dependientes (iv) la naturaleza de, y los cambios en, los riesgos asociados con su participacion en entidades
estructuradas consolidadas; y (v) los cambios en su participacion en la propiedad de una dependiente que no dan lugar a una
pérdida del control durante el ejercicio sobre el que se informa.

- en el caso de participaciones en acuerdos conjuntos y asociadas, debe revelarse: (i) la naturaleza, alcance y efectos
financieros de sus participaciones en acuerdos conjuntos y asociadas, incluyendo informacién sobre su relacién contractual con
otras partes; y (ii) la naturaleza de, y los cambios en, los riesgos asociados con sus participaciones en negocios conjuntos y
asociadas.
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- en el caso de participaciones en entidades estructuradas no consolidadas, debe revelarse: (i) la naturaleza y alcance de sus
participaciones en entidades estructuradas no consolidadas; y (ii) la evaluacion de la naturaleza y cambios de los riesgos
asociados con sus participaciones en entidades estructuradas no consolidadas.

No se espera que la adopcion de esta norma tenga un impacto significativo en el Grupo.
NIIF 13 - Medicién del valor razonable

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en mayo de 2011, NIIF 13 - Medicion del valor razonable,
con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2013, se permite
su adopcion anticipada. Esta norma aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

La NIIF 13 define valor razonable, proporciona directrices sobre su determinacion e introduce requerimientos uniformes para la
informacién a valor razonable. La norma no incluye requerimientos sobre cuando es necesaria una valoracién a valor razonable;
establece como valorar el valor razonable si lo exige otra norma.

No se espera que la adopcion de esta norma tenga un impacto significativo en el Grupo.
NIC 1 (Modificada) - Presentacién de estados financieros

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en junio de 2011, NIC 1 - Presentacion de estados
financieros : presentacion de elementos de otro resultado global, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los
ejercicios que comiencen a partir del 1 de julio de 2012, se permite su adopcién anticipada. Estas modificaciones aiin no han
sido adoptadas por la Union Europea.

Los cambios més destacados son los siguientes:

- las modificaciones mantienen la opcién de presentar resultados y otro resultado global en un Unico estado o en dos estados
separados pero consecutivos;

- las partidas de otro resultado global deben agruparse y desglosarse segun si van a ser posteriormente reclasificadas a
resultados o no; y

- los impuestos sobre las partidas de otro resultado global deben desglosarse de la misma forma.

No se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.
NIC 12 (Modificada) - Impuesto sobre las ganancias

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en diciembre de 2011, NIC 12 - Impuesto sobre las
ganancias : Recuperacion de activos subyacentes, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que
comiencen a partir del 1 de julio de 2012, se permite su adopcién anticipada. Estas modificaciones aun no han sido adoptadas
por la Unién Europea.

Las modificaciones a la NIC 12 aclaran que, en el caso de una inversion inmobiliaria valorada a valor razonable, existe una
presuncién de que el valor de recuperacion sera siempre la venta a los efectos de determinar su impacto fiscal.

No se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.
NIC 19 (Modificada) - Retribuciones a los empleados

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en junio de 2011, NIC 19 (Modificada) - Retribuciones a
los empleados, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de
2013, se permite su adopcion anticipada. Estas modificaciones aun no han sido adoptadas por la Unién Europea.

Las modificaciones a la NIC 19 suponen mejoras importantes ya que:

- se elimina la opcioén de diferir el reconocimiento de las pérdidas y ganancias, conocido como el "método de la banda de
fluctuacion", mejorando la comparabilidad y la imagen fiel de la presentacion;

- se simplifica la presentacién de cambios en los activos y pasivos surgidos de planes de prestaciones definidas, incluidos el
requerimiento de que las nuevas valoraciones se presenten en otro resultado global, separando dichos cambios de los cambios
que muchos consideran un resultado de las actividades diarias de una entidad; y

- se mejoran los requerimientos de informacién a revelar de los planes de prestaciones definidas, proporcionando mejor
informacion sobre las caracteristicas de los planes de prestaciones definidas y los riesgos a los que estan expuestos las
entidades por su participaciéon en dichos planes.

No se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.
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NIC 27 (Modificada) - Estados financieros separados

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en mayo de 2011, NIC 27 (Modificada) - Estados
financieros separados, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de
enero de 2013, se permite su adopcioén anticipada. Esta modificacién aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

La modificacion de la NIC 27 en 2011 fue resultado del proyecto de consolidacion del Consejo. Una nueva NIIF, la NIIF 10 -
Estados financieros consolidados , aborda el principio del control y los requerimientos relativos a la preparacion de estados
financieros consolidados. Por lo tanto, la NIC 27 contiene ahora requerimientos relativos Unicamente a estados financieros
separados. Este cambio se refleja en el titulo modificado de la norma, Estados financieros separados .

No se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.

NIC 28 (Modificada) - Inversiones en asociadas y negocios conjuntos

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé en mayo de 2011, NIC 28 (Modificada) - Inversiones en
asociadas y negocios conjuntos , con una fecha de vigencia de aplicacién obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir
del 1 de enero de 2013, se permite su adopcion anticipada. Esta modificacién aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

La modificacién de la NIC 28 en 2011 fue resultado del proyecto sobre negocios conjuntos del Consejo que decidié incorporar la
contabilidad de negocios conjuntos en esta norma dado que el método de la participacién se aplica en los negocios conjuntos y
asociadas.

No se espera que el Grupo experimente ninguin impacto significativo de la adopcién de este cambio.

NIC 32 (Modificada) - Instrumentos financieros: Presentacion

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico en diciembre de 2011, NIC 32 (Modificada) - Instrumentos
financieros: Presentacion , con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de
enero de 2014, se permite su adopcion anticipada. Estas modificaciones aun no han sido adoptadas por la Union Europea.

Esta norma aclara: (i) el criterio de que una entidad "tenga actualmente el derecho, exigible legalmente, de compensar los
importes reconocidos"; y (ii) el criterio de que una entidad "tenga la intencién de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y
cancelar el pasivo simultdneamente ".

No se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo de la adopcién de este cambio.

45. CUESTIONES MEDIOAMBIENTALES

Los gastos de naturaleza medioambiental son los gastos que se identificaron o se incurrieron para evitar, reducir o reparar dafios
de naturaleza medioambiental producidos por la actividad normal del Grupo.

Estos gastos se contabilizan en la cuenta de resultados del ejercicio, excepto si cumplen las condiciones para ser reconocidos
como un activo, de conformidad con la NIC 16.

Durante el ejercicio, los gastos medioambientales reconocidos en la cuenta de resultados hacen referencia a los costes del plan
de gestion medioambiental y se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2011 31 Dic 2010
Inversién medioambiental 1.910 1.802
1.910 1.802

En 2008 comenzé a desarrollarse un sistema de gestion medioambiental. El objetivo de este sistema es fomentar buenas
practicas medioambientales centradas en la proteccion de los recursos naturales y en la gestiéon de residuos y vertidos, con el
compromiso de mejorar constantemente el rendimiento desde el punto de vista medioambiental.

En Europa, EDP Renovaveis ha renovado la certificacioén obtenida para treinta y tres de sus parques edlicos (958 MW) en
funcionamiento con arreglo a la norma ISO 14001.

Tal y como se explica en la politica contable 20), el Grupo ha establecido provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio
de inmovilizado material cuando existe una obligacién legal o contractual para el desmantelamiento o retiro de servicio de esos
activos al final de sus vidas utiles. En consecuencia, el Grupo ha contabilizado provisiones por inmovilizado material con relacion
a la generacion edlica de electricidad para las responsabilidades del restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su
condicion original, por importe de 57.694 miles de euros a 31 de diciembre de 2010 (31 de diciembre de 2010: 53.156 miles de
euros) (véase la nota 32).
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46. PRESENTACION DE INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo genera energia a partir de recursos renovables y dispone de cuatro segmentos sobre los que debe informar que son
las unidades de negocio estratégicas del Grupo: Portugal, Espafia, resto de Europa y Estados Unidos. Las unidades de negocio
estratégicas cuentan con actividades en distintas zonas geograficas y se gestionan por separado dado que sus caracteristicas
son bastante diferentes debido, principalmente, a las regulaciones divergentes de cada zona. El director general (CEO) del
Grupo revisa los informes de gestion interna al menos una vez cada tres meses para cada una de las unidades de negocio
estratégicas.

Otras actividades incluyen las sociedades del subgrupo de EDP Renovaveis Brasil, las inversiones financieras y las demas
actividades (centrales de generacion de energia mini-hidroeléctrica y biomasa) que no estan incluidas en los segmentos sobre
los que debe informarse. Ninguno de estos segmentos cumple alguno de los umbrales cuantitativos para determinar segmentos
sobre los que deba informarse en 2011 0 2010.

Las politicas contables de los segmentos sobre los que debe informarse son las mismas que las descritas en la nota 3. La
informacion relativa a los resultados de cada segmento sobre el que debe informarse se incluye en el anexo 2. El rendimiento se
valora en base a los beneficios de los segmentos, tal como se incluyen en los informes de gestion interna revisados por el
director general del Grupo. Los beneficios de los segmentos se utilizan para valorar el rendimiento ya que la direccion cree que
dicha informacioén es la mas pertinente para valorar los resultados de determinados segmentos con relacion a otras entidades
que operan en esos sectores. Los precios entre segmentos se determinan en condiciones de igualdad y libre competencia.

Un segmento de negocio es un componente identificable del Grupo, encargado de suministrar un unico producto o servicio o
bien un grupo de productos y servicios relacionados que esta sometido a riesgos y rendimientos que pueden diferenciarse de los
que corresponden a otros segmentos de negocio.

Un segmento geografico es un componente identificable del Grupo, encargado de suministrar un Unico producto o servicio o bien
un grupo de productos o servicios relacionados dentro de un entorno econémico especifico y que esta sometido a riesgos y
rendimientos que pueden diferenciarse de los que corresponden a otros entornos econdémicos.

El Grupo genera energia a partir de fuentes renovables en varios lugares y la gestion de su actividad se basa en los siguientes
segmentos de negocio:

Portugal: incluye esencialmente las sociedades del Grupo EDP Renovaveis Portugal;

Espafa: incluye las sociedades del Grupo EDPR EU que operan en Espaiia;

Resto de Europa: incluye las sociedades del Grupo EDPR EU que operan en Bélgica, Francia, ltalia, Paises Bajos, Polonia,
Rumania y el Reino Unido;

Estados Unidos de América: incluye las sociedades del Grupo EDPR NA.

Otros: incluyen las sociedades del Grupo EDPR BR, las inversiones financieras y las demas actividades (centrales de
generacioén de energia mini-hidroeléctrica y biomasa) que no estan incluidas en los segmentos de negocio.

El segmento "Ajustes" se corresponde con los ajustes relacionados con la anulacion de inversiones financieras en dependientes
del Grupo EDPR y otros ajustes entre los segmentos y de la consolidacion.

Definiciéon de segmento

Los importes contabilizados en cada segmento de negocio son el resultado de la suma de las dependientes y las unidades de
negocio definidas en el perimetro de cada segmento y la eliminacién de las transacciones entre segmentos.

El estado de posicion financiera de cada dependiente y unidad de negocio se determina en base a los importes contabilizados
directamente en las dependientes que componen el segmento, incluidas las anulaciones entre segmentos, sin ningun ajuste en
la asignacion entre segmentos.

La cuenta de resultados para cada segmento se determina en base a los importes contabilizados directamente en los estados
financieros de las dependientes y las unidades de negocio, ajustados por las anulaciones entre segmentos.
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47. HONORARIOS POR SERVICIOS DE AUDITORIA Y OTROS

KPMG ha auditado las cuentas anuales consolidadas del Grupo EDP Renovaveis de 2011y 2010. Esta Sociedad y las demas
entidades y personas vinculadas con arreglo a la Ley 19/188 de 12 de julio, han facturado, para el ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2011 y 2010, los honorarios y gastos por servicios profesionales que se desglosan a continuacién (importes en

miles de euros):

31 de diciembre de 2011

Estados

Unidos de
Portugal Espana Brasil Ameérica Otros Total
Auditoria y auditoria estatutaria de cuentas 166 639 83 688 308 1.884
Otros servicios de auditoria 180 61 - 31 13 285
346 700 83 719 321 2.169
Servicios de asesoramiento fiscal - - - 24 9 33
Otros servicios 9 - - - - 9
9 - - 24 9 42
Total 355 700 83 743 330 2.211

31 de diciembre de 2010

Estados

Unidos de
Portugal Espana Brasil América Otros Total
Auditoria y auditoria estatutaria de cuentas 193 690 69 728 221 1.901
Otros servicios de auditoria 210 52 - 174 13 449
403 742 69 902 234 2.350
Servicios de asesoramiento fiscal - 17 - 481 - 498
Otros servicios 1 - - - - 1
1 17 - 481 - 499
Total 404 759 69 1.383 234 2.849
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Las Sociedades Dependientes consolidadas segun el método de integracion global, a 31 de diciembre de 2011 y 2010, son las

siguientes:
2011 2010
% de % de
% dere- % dere-
Domicilio de chos de de chos de
Sociedad social  Auditor capital voto capital voto
Sociedad dominante del Grupo:
EDP Renovaveis, S.A. Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sociedad dominante:
EDP Renewables Europe, S.L. Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Negocio eléctrico:
Portugal:
EDP Renovaveis Portugal, S.A. Porto KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arcos de
Edlica da Alagoa, S.A. Valdevez KPMG 60,00% 60,00% 59,99% 59,99%
Vila Pouca
Edlica de Montenegrelo, Lda de Aguiar KPMG 50,10% 50,10% 50,10% 50,10%
Edlica da Serra das Alturas, S.A. Boticas KPMG 50,10% 50,10% 50,10% 50,10%
Malhadizes - Energia Edlica, S.A. Porto KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Espana:
Acampo Arias,S.L. Zaragoza KPMG 98,19% 98,19% 98,19% 98,19%
Agrupacion Edlica, S.L.U. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Aplicaciones Industriales de Energias Limpias  Zaragoza n.a. 61,50% 61,50% - -
Aprofitament D'Energies Renovables de la
Terra Alta, S.A. Barcelona KPMG 48,70% 60,63% 48,70% 60,63%
Bon Vent de Corbera, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bon Vent de L'Ebre, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bon Vent de Vilalba, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ceasa Promociones Edlicas, S.L.U. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ceprastur, AIE Oviedo n.a. 56,76% 56,76% 56,76% 56,76%
Cia. Eléctrica de Energias Renovables
Alternativas, S.A.U. Zaragoza Deloitte 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Compaiiia Eélica Campo de Borja, S.A. Zaragoza KPMG 75,83% 75,83% 75,83% 75,83%
Corporacion Empresarial de Renovables
Alternativas, S.L.U. Zaragoza n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Edlico Almarchal, S.A.U. Cadiz KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico Buenavista, S.A.U. Cadiz KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eolico de Corme, S.A. La Coruia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eodlico de Lugo, S.A.U. Lugo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico de Tarifa, S.A.U. Cadiz KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico Dumbria, S.A.U. La Coruna KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo E6lico Rabosera, S.A. Huesca KPMG 95,08% 95,08% 95,00% 95,00%
Desarrollo Edlico Santa Quiteria, S.L. Huesca KPMG 83,96% 100,00% 58,33% 58,33%
Desarrollos Catalanes Del Viento,S.L. Barcelona KPMG 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Desarrollos Edlicos de Galicia, S.A. La Coruia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollos Eélicos de Teruel, S.L. Zaragoza n.a. 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%
Desarrollos Eélicos Promocion, S.A. Sevilla KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollos Eodlicos, S.A. Sevilla KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDP Renovaveis Cantabria, S.L. Madrid n.a. 100,00% 100,00% - -
Energias Edlicas La Manchuela, S.L.U. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eneroliva, S.A. Sevilla n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Alfoz, S.L. Madrid KPMG 83,73% 83,73% 84,98% 84,98%
Edlica Arlanzon, S.A. Madrid KPMG 7750% 77,50% 77,50% 77,50%
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2011 2010

% de % de

% dere- % dere-
Domicilio de chos de de chos de

Sociedad social Auditor capital voto capital voto
Edlica Campollano, S.A. Madrid KPMG 75,00% 75,00% 75,00% 75,00%
Eodlica Curiscao Pumar, S.A. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica de Radona S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Don Quijote, S.L. Albacete KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Dulcinea, S.L. Albacete KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Fontesilva, S.L. La Coruia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Garcimurioz, S.L. Madrid n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Guadalteba, S.L. Sevilla KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Edlica La Janda, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica La Navica, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolica Sierra de Avila, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 89,99%  89,99%
Generaciones Especiales |, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Hidroeléctrica del Rumblar, S.L. Madrid n.a. 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Hidroeléctrica Fuentermosa, S.L. Oviedo n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Hidroeléctrica Gormaz, S.A. Salamanca n.a. 75,00% 75,00% 75,00% 75,00%
Iberia Aprovechamientos Eolicos, S.A.U. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Industrias Medioambientales Rio Carrién, S.A Madrid n.a. 90,00% 90,00% 90,00% 90,00%

Investigacion y Desarrollo de Energias
Renovables, S. L. Leén KPMG 59,59% 59,59% 59,59% 59,59%
Molino de Caragleyes, S.L. Zaragoza KPMG 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Muxia | e Il La Coruiia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
NEO Catalunya, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
NEO Energia Aragoén, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Neomai Inversiones SICAV, S.A. Madrid PWC - - 100,00% 100,00%
Parc Eolic Coll de la Garganta, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolic de Coll de Moro, S.L. Barcelona KPMG 60,00% 100,00% 60,00% 100,00%
Parc Eolic de Torre Madrina, S.L. Barcelona KPMG 60,00% 100,00% 60,00% 100,00%
Parc Eolic de Vilalba dels Arcs, S.L. Barcelona KPMG 60,00% 100,00% 60,00% 100,00%
Parc Eolic Molinars, S.L. Girona n.a. 54,00% 90,00% 54,00% 90,00%
Parc Eolic Serra Voltorera, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parque Eolico Altos del Voltoya, S.A. Madrid KPMG 61,00% 61,00% 61,00% 61,00%
Parque Eolico Belchite, S.L. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parque Edlico La Sotonera, S.L. Zaragoza KPMG 64,84% 64,84% 64,84% 64,84%
Parque Eolico Los Cantales, S.L.U. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parque Eolico Montes de Castejon, S.L. Zaragoza n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parque Eolico Plana de Artajona, S.L.U. Zaragoza n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parques de Generacion Eolica, S.L. Burgos KPMG 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Parques Eolicos del Cantabrico, S.A. Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rasacal Cogeneracién S.A. Madrid n.a. 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Renovables Castilla La Mancha, S.A. Albacete KPMG 90,00% 90,00% 90,00% 90,00%
Santa Quiteria Energia, S.L.U. Zaragoza n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sierra de la Peia, S.A. Madrid KPMG 84,90% 84,90% 84,90% 84,90%
Siesa Renovables Canarias, S.L. Gran Canaria n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sinae Inversiones Edlicas, S.A. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sotromal, S.A. Soria n.a. 90,00% 90,00% 90,00% 90,00%
Subgrupo Veinco Zaragoza n.a. - - 100,00% 100,00%
Tratamientos Medioambientales del Norte, S., Madrid n.a. 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Francia:

C.E. Canet-Pont de Salars, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. Gueltas Noyal-Pontivy, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. NEO Truc L'homme, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. Patay, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. Saint Barnabe, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. Segur, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDP Renewables France, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolienne de Callengeville, S.A.S. Elbeuf EXCO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Eolienne de Saugueuse, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolienne des Bocages, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolienne D'Etalondes, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Le Mee, S.A. R.L. Toulouse KPMG 100,00% 49,00% 100,00% 49,00%
Mardelle, S.A.R.L. Toulouse n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien D'Ardennes Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de La Hetroye, S.A.S. Elbeuf EXCO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Mancheville, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Roman, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Varimpre, S.A.S. Elbeuf EXCO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien des Bocages, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien des Longs Champs, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien des Vatines, S.A.S. Elbeuf EXCO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien du Clos Bataille, S.A.S. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Petite Piece, S.A.R.L. Toulouse KPMG 100,00% 49,00% 100,00% 49,00%
Plouvien Breiz, S.A.S. Carhaix KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Quinze Mines, S.AR.L. Toulouse n.a. 100,00% 49,00% 100,00% 49,00%
Sauvageons, S.A.R.L. Toulouse KPMG 100,00% 49,00% 100,00% 49,00%
Vallée du Moulin, S.A.R.L. Toulouse n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Polonia:
EDP Renewables Polska, S.P. ZO.0O Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Elektrownia Wiatrowa Kresy I, S.P. ZO.0 Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Farma Wiatrowa Starozreby, SP. ZO.0O. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Farma Wiatrowa Wyszogrod, SP. ZO.0O. Varsovia n.a. - - 100,00% 100,00%
Karpacka Mala Energetyka, SP. ZO.O. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Masovia Wind Farm I, S.P. ZO.O (former
Farma Wiatrowa Bodzanow, S.P. Z0.0) Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Relax Wind Park |, S.P. ZO.0 Varsovia KPMG 96,43% 96,43% 96,43% 96,43%
Relax Wind Park I, S.P. ZO.0O Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 51,00% 51,00%
Relax Wind Park Ill, S.P. ZO.O Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Relax Wind Park IV, S.P. ZO.0 Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 51,00% 51,00%
Bélgica:
Louvain-la-
Greenwind, S.A. Neuve KPMG 70,00% 70,00% 70,00% 70,00%
Brasil:
Central Nacional de Energia Edlica, S.A. Sé&o Paulo KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
EDP Renovaveis Brasil, S.A. Séao Paulo KPMG 55,00% 55,00% 55,00% 55,00%
Elebras Projectos, Ltda Sé&o Paulo n.a. 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
Rumania:
Cernavoda Power, S.R.L. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
EDP Renewables Romania, S.R.L. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
Pestera Wind Farm, S.A. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% - -
Pochidia Wind Farm, S.A. Bucarest n.a. 85,00% 85,00% - -
S.C. lalomita Power, S.R.L. Bucarest n.a. 85,00% 85,00% - -
Holanda:
Tarcan, BV Amsterdam KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Gran Bretana:
EDPR UK Limited Cardiff KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MacColl Offshore Windfarm Limited Cardiff n.a. 66,64% 100,00% 75,00% 100,00%
Moray Offshore Renewables Limited Cardiff KPMG 66,64% 66,64% 75,00% 75,00%
Stevenson Offshore Windfarm Limited Cardiff n.a. 66,64% 100,00% 75,00% 100,00%

82



EDP Renovaveis, S.A. y dependientes

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2011

2011 2010
% de % de
% dere- % dere-
Domicilio de chos de de chos de
Sociedad social Auditor capital voto capital voto
Telford Offshore Windfarm Limited Cardiff n.a. 66,64% 100,00% 75,00% 100,00%
Italia:
EDP Renewables ltalia, S.R.L. Verbania KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Re Plus - S.R.L. Roma n.a. 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Repano Wind S.R.L. Verbania n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Villa Castelli Wind, S.R.L. Verbania n.a. 100,00% 100,00% - -
Canada:
EDP Renewables Canada, Ltd Ontario n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sociedad dominante:
EDP Renewables North America, L.L.C. (former
Horizon Wind Energy, L.L.C.) Texas, USA KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Negocio eléctrico:
EE.UU.:
17th Star Wind Farm, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2007 Vento |, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2007 Vento Il Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2008 Vento llI Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2009 Vento IV, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2009 Vento V, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2009 Vento VI, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2010 Vento VII, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2010 Vento VIII, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2011 Vento IX, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2011 Vento X, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% - -
Alabama Ledge Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Antelope Ridge Wind Power Project, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arkwright Summit Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arlington Wind Power Project, L.L.C. Oreg6n KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Aroostook Wind Energy, L.L.C. Maine n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ashford Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Athena-Weston Wind Power Project Il, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Athena-Weston Wind Power Project, L.L.C. Oregdn n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
AZ Solar, L.L.C. Arizona n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
BC2 Maple Ridge Holdings, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
BC2 Maple Ridge Wind, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Black Prairie Wind Farm II, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Black Prairie Wind Farm Ill, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Black Prairie Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm Il, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm IIl, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm IV, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm V, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Wind Power VI, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower Il, L.L.C. Oklahoma KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower lil, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower IV, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower V, L.L.C. Oklahoma KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower VI, L.L.C. Oklahoma KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Broadlands Wind Farm Il, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Broadlands Wind Farm Ill, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Broadlands Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Buffalo Bluff Wind Farm, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Chateaugay River Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Clinton County Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cloud County Wind Farm, L.L.C. Kansas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cloud West Wind Project, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Coos Curry Wind Power Project, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cropsey Ridge Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Crossing Trails Wind, Power Project, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dairy Hills Wind Farm, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Diamond Power Partners, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
East Klickitat Wind Power Project, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eastern Nebraska Wind Farm, L.L.C. Nebraska n.a. 100,00% 100,00% - -
EDPR Wind Ventures X, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% - -
Five-Spot, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ford Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Franklin Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Gulf Coast Windpower Management
Company, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Headwaters Wind Farm, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Hidalgo Wind Farm, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
High Prairie Wind Farm II, L.L.C. Minnesota KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
High Trail Wind Farm, L.L.C. lllinois KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Chocolate Bayou, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy International Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Midwest IX, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest |, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest IV, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest VI, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest X, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest XI, L.L.C. Oregodn n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Panhandle |, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest I, L.L.C. New México n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest II, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest Iil, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest IV, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Valley |, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind MREC lowa Partners, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures |, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures IB, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures IC, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures Il, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures Ill, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures IX, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures VI, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures VII, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures VIII, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind, Freeport Windpower I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wyoming Transmission, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Jericho Rise Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Juniper Wind Power Partners, L.L.C. Oregdn n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lexington Chenoa Wind Farm II, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lexington Chenoa Wind Farm lll, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lexington Chenoa Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lost Lakes Wind Farm, L.L.C. lowa KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Machias Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Madison Windpower, L.L.C. Nueva York KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marble River, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Martinsdale Wind Farm, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Meadow Lake Wind Farm II, L.L.C. Indiana KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm IV, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm V, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Windfarm lIl, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Mesquite Wind, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
New Trail Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
North Slope Wind Farm, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Number Nine Wind Farm, L.L.C. Maine n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Old Trail Wind Farm, L.L.C. lllinois KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
OPQ Property, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pacific Southwest Wind Farm, L.L.C. Arizona n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paulding Wind Farm II, L.L.C. Ohio KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paulding Wind Farm I, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Paulding Wind Farm IV, L.L.C Ohio n.a. 100,00% 100,00% - -
Paulding Wind Farm, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Peterson Power Partners, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pioneer Prairie Interconnection, L.L.C. lowa n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pioneer Prairie Wind Farm |, L.L.C. lowa KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pioneer Prairie Wind Farm II, L.L.C. lowa n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Post Oak Wind, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Quilt Block Wind Farm, L.L.C. Wisconsin n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rail Splitter lllinois KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rio Blanco Wind Farm, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rising Tree Wind Farm, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rush County Wind Farm, L.L.C Kansas n.a. 100,00% 100,00% - -

Saddleback Wind Power Project, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sagebrush Power Partners, L.L.C. Washington KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sardinia Windpower, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Signal Hill Wind Power Project, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm I, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm Ill, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm IV, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm V, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Stinson Mills Wind Farm, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Stone Wind Power, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Telocaset Wind Power Partners, L.L.C. Oregdn KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
The Nook Wind Power Project, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tug Hill Windpower, L.L.C. Nueva York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tumbleweed Wind Power Project, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Turtle Creek Wind Farm, L.L.C. lowa n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Waverly Wind Farm, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Western Trail Wind Project I, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Wheatfield Wind Power Project, L.L.C. Oreg6n n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Whiskey Ridge Power Partners, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Whistling Wind WI Energy Center, L.L.C. Wisconsin n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Whitestone Wind Purchasing, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Wilson Creek Power Partners, L.L.C. Nevada n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Wind Turbine Prometheus, L.P. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
WTP Management Company, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Los principales indicadores financieros de las entidades controladas de forma conjunta incluidas en la consolidacion mediante el
método de consolidacion proporcional a 31 de diciembre de 2011 son los siguientes:

Aciivos Aciivos Pasivos Pasives Pairimenio Total Total Resultado
Enfidades controladas de Domidlie Capital sodal Ne comentes Cornenies No corrientes Cormientes Neio Ingresos  Gasios Neio % %
forma conjunta Sodal / Moneda 3+DecT  31Dec1l  3+Decll 3JHDecTl I1DecTl I1Decll I+DecTl IHDecTl de Derechos Avditor

Evro’000 Euro’000 Euro'000 Euro'000 Euro’000 Euro’000 Euro’000 Euro’000 paridpaddn __ de voto

Negodo elécirico
Compaiia Eflico Aragonesa, A Zaragoza 6701165 EUR 47.204 9.70% 19.424 6.826 30.663 .98 -10.214 7771 30,00% 50.00%  Deloitte

Desarroles Energeficos Canarios

A 15,025, EUR - 4 -5 - 9 - - - 29,90% 43,90% n.a
Evoludén 2000, .1 i.904 EUR 7331 5015 18,850 2734 7.340 R LR 1677 49,755 20755 KBMG
Fat RackWindpower, LLC. Nueva York $22.818.885 USD 158,042 315 1265 28 160774 TS5 3852250 50,00% 50,00% E&Y
Rat RockWind powerl, LLC Nueva York 207.447 157 USD 63658 863 257 b8 3960 2780 la 09 1869 50,00% 50,00% &Y
Tebar Edlica, A Cvenca 4720.400 EUR 14607 5.005 13,063 1720 5.410 ai08 U3 837 50,00% 50,00% Abante Audit

Los principales indicadores financieros de las entidades controladas de forma conjunta incluidas en la consolidacién mediante el
método de consolidacion proporcional a 31 de diciembre de 2010 son los siguientes:

Aciivos Aciivos Pasives Pasives Pairimenio Total Total Resultade
Enfidodes confroladas de Domidlic  Capital sodal  No corientes Corrienfes No corrientes Corrienfes  Nefo Ingresos  Gastos Neto % %
forma conjunta Sodal / Moneda 31Dec10  3+Dec10 31Dec10  3+Decl0 3I1+Decl0 3+Decl0 31Dec 0 3+Decl0 de Derechos Auditor

Euro"000 Euro"000 Euro’000 Euro"000 _  Euro’000 Euro'000 _Euro’000 _Euro'000 pariidpadén de voio

Negodo elécirico

Companig Eélica Aragonesa, S.A Zaragoza 6701165 EUR 49736 8.604 26.168 6.9%3 25.180 16.808 -10.703 6705 50,00% 50,00% Deloitte
Desarrolles Energeficos Canarios 5.A. Las Palmas 15.025  EUR ~ N _ - - - - - 49.90% 49.90% n.a

Evoludén 2000, 5.1 Albacete 117.9%4  EUR 24,433 7.02 20.292 4073 7.7 4982 -3.4%0 1493 49,15% 49,15% KPMG

Rot RockWindpower, LLC. Hew York 522.818.885 USD 162186 3.686 1148 43 164.082 n.en -15.578 -3.763 30,00% 30,00% E&Y

Raot Rock Windpowerll, LLC. Hew York 27 447187 USD 64868 1026 437 55 65.402 2.908 -5.132 -2214 50,00% 50,00% E&Y

Tebar Eélica, SA Cvenca 4720.400 EUR 16.135 5.3%8 1461 1900 3.022 4044 -3.433 on 50.00% 50,00%  Abante Audit

Las Sociedades Asociadas incluidas en la consolidaciéon contabilizadas aplicando el método de la participacion a 31 de diciembre
de 2011 y 2010, son las siguientes:

2011 2010
% de % de
% dere- % dere-
Domicilio de chos de de chos de
Sociedad social Auditor capital voto capital voto
Aprofitament D'Energies Renovables de
L'Ebre, S.A. Barcelona n.a. 18,97% 38,96% 48,70% 60,63%
Biomasas del Pirineo, S.A. Huesca PWC 30,00% 30,00% 30,00% 30,00%
Cultivos Energéticos de Castilla, S.A. Burgos n.a. 30,00% 30,00% 30,00% 30,00%
Desarollos Eolicos de Canarias, S.A. Gran Canaria KPMG 4475%  44,75% 44,75%  44,75%
ENEOP - Eolicas de Portugal, S.A. Lisboa Mazars 35,96% 35,96% 35,96% 35,96%
Hidroastur, S.A. Oviedo KPMG 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Naturneo Energia, S.L. Bilbau Mazars 49,01% 49,01% 49,01% 49,01%
Parque Eolico Belmonte, S.A. Asturias  Centium 29,90% 29,90% 29,90%  29,90%
Parque Edlico Sierra del Madero, S.A. Soria n.a. 42,00% 42,00% 42,00% 42,00%
SeaEnergy Renewables Inch Cape Limited Edimburgo Deloitte 49,00%  49,00% - -
Sodecoan, S.L. Sevilla Ernst & Young = = 50,00% 50,00%
Solar Siglo XXI, S.A. Ciudad Real KPMG 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
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Actividad del Grupo por segmento de explotacion
Informacién por segmento de explotacion del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011

de 2011

ACTIVIDADES DE ENERGIA EOLICA

EUROPA
Resto de Otros y Grupo EDP
Miles de euros Portugal Espaiia Europa * Otros Ajustes Total EE.UU. ajustes _Renovaveis
Ingresos ordinarios 138.576 379.527 126.212 18.292 -27.744 634.863 302.890 19.464 957.217
Ingresos de inversores institucionales en parques eélicos de Estados Unidos - 111.610 111.610
138.576 379.527 126.212 18.292 -27.744 634.863 414.500 19.464 1.068.827
Otros ingresos/(gastos) de explotacion
Otros ingresos de explotacion 2.094 5.502 1.606 8.195 45.159 62.556 17.712 4.276 84.544
Suministros y servicios -21.481 -66.595 -23.138 -14.543 19.103 -106.654 -101.262 -17.153 -225.069
Gastos por retribuciones a empleados -2.988 -6.856 -3.948 -9.050 - -22.842 -25.936 -12.054 -60.832
Otros gastos de explotacion -5.455 -16.459 -6.626 -1.238 1.130 -28.648 -34.839 -3.245 -66.732
-27.830 -84.408 -32.106 -16.636 65.392 -95.588 -144.325 -28.176 -268.089
110.746 295.119 94.106 1.656 37.648 539.275 270.175 -8.712 800.738
Provisiones - 266 - - - 266 - - 266
Gasto por amortizacion -28.643 -133.675 -49.084 -5.338 -35.488 -252.228 -209.653 -6.612 -468.493
izacion de ingresos diferidos/subvenciones oficiales 913 140 242 1 - 1.296 13.690 - 14.986
83.016 161.850 45.264 -3.681 2.160 288.609 74.212 -15.324 347.497
Ganancias/(Pérdidas) por venta de activos financieros - 10.499 - - - 10.499 - - 10.499
Ingresos financieros - 906 19.660 25.020 -23.842 21.744 8.299 756 30.799
Ingresos por intereses 7.072 6.269 1.515 178.452 -179.101 14.207 539 16.010 30.756
Gastos financieros -280 -1.869 -33.548 -12.751 10.275 -38.173 -72.098 -9.091 -119.362
Gastos por intereses -35.050 -114.724 -63.808 -247.094 179.057 -281.619 1.283 94.013 -186.323
Participacion en ber ) del ejercicio de las entidades contabilizadas
por el método de la participacion 2.167 1.746 -7 889 - 4.795 - 1 4.796
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas 56.925 64.677 -30.924 -59.165 -11.451 20.062 12.235 86.365 118.662
Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre las i -15.665 -16.277 2.759 30.805 2.365 3.987 -5.813 -26.212 -28.038
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 41.260 48.400 -28.165 -28.360 -9.086 24.049 6.422 60.153 90.624
Atribuible a:
Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de EDP Renovaveis 39.733 44.995 -26.586 -28.329 -9.086 20.727 6.422 61.455 88.604
Participaciones no dominantes 1.527 3.405 -1.579 -31 - 3.322 - -1.302 2.020
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 41.260 48.400 -28.165 -28.360 -9.086 24.049 6.422 60.153 90.624
Activo
Inmovilizado material 526.275 3.152.540 1.356.113 47.049 - 5.081.977 5.162.441 210.203 10.454.621
Activos intangibles y fondo de comercio 42.494 97.172 90.416 69 470.034 700.185 618.437 15.042 1.333.664
Inversiones en asociadas contabilizadas aplicando el método de la participacion - 9.381 14.700 - 25.423 49.504 1.877 - 51.381
Activo corriente 133.706 445.113 144.866 1.430.075 -1.496.724 657.036 137.865 95.651 890.552
Patrimonio neto y pasivo
Patrimonio neto y participaciones no dominantes 97.953 936.440 223.278 121.189 -935.817 443.043 3.332.379 1.678.303 5.453.725
Pasivo corriente 229.146 1.005.260 554.386 463.909 -1.371.231 881.470 396.278 -194.569 1.083.179
Otra informacién:
Incremento del ejercicio
Inmovilizado material 10.119 168.898 155.079 28.771 - 362.867 407.894 59.949 830.710
Activos intangibles y fondo de comercio - - 5 - - 5 - 4 9

* Resto de Europa incluye los siguientes paises: Bélgica, Francia, Italia, Paises Bajos, Polonia, Rumania y el Reino Unido
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Actividad del Grupo por segmento de explotacion
por de ion del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010

ACTIVIDADES DE ENERGIA EOLICA

EUROPA
Resto de Otrosy  Grupo EDP
Miles de euros Portugal Espafia Europa * Otros Ajustes Total EE.UU. ajustes  Renovaveis
Ingresos ordinarios 140.251 331.202 78.458 19.736 -7.415 562.232 274.969 3.441 840.642
Ingresos de inversores institucionales en parques eélicos de Estados Unidos 107.005 107.005
140.251 331.202 78.458 19.736 -7.415 562.232 381.974 3.441 947.647
Otros ingresos/(gastos) de explotacion
Otros ingresos de explotacion 1.657 7.185 16.376 2.655 -991 26.882 46.022 121 73.025
Suministros y servicios -18.234 -60.686 -17.851 -10.732 20.094 -87.409 -93.026 -15.776 -196.211
Gastos por retribuciones a empleados -2.702 -5.568 -3.120 -8.736 - -20.126 -24.333 -10.387 -54.846
Otros gastos de explotacion -5.296 -9.889 -2.492 -2.213 -23 -19.913 -22.303 -14.650 -56.866
-68.958 -7.087 -19.026 19.080 -100.566 -93.640 -40.692 -234.898
115.676 262.244 71.371 710 11.665 461.666 288.334 -37.251 712.749
Provisiones 8 147 - - - 155 - - 155
Gasto por amortizacion -34.964 -138.271 -30.708 -5.242 - -209.185 -222.263 -2.955 -434.403
Amortizacion de ingresos diferidos/subvenciones oficiales 1.100 214 222 - - 1.536 9.869 1 11.406
81.820 124.334 40.885 -4.532 11.665 254.172 75.940 -40.205 289.907
Ganancias/(Pérdidas) por venta de activos financieros - - - - - - - - -
Ingresos financieros 290 688 17.144 46.865 -46.865 18.122 6.131 10.121 34.374
Ingresos por intereses 3.160 1.949 468 170.012 -167.321 8.268 308 1.355 9.931
Gastos financieros -306 -1.680 -21.546 -19.960 14.969 -28.523 -73.355 -8.182 -110.060
Gastos por intereses -32.711 -98.159 -30.190 -233.849 167.474 -227.435 3.400 115.644 -108.391
Participacion en beneficios/(pérdidas) del ejercicio de las entidades contabilizadas
por el método de la participacion 2.128 2.908 - - - 5.036 - - 5.036
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas 54.381 30.040 6.761 -41.464 -20.078 29.640 12.424 78.733 120.797
Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre las ganancias -15.118 -8.306 429 10.210 - -12.785 - -24.974 -37.759
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 39.263 21.734 7.190 -31.254 -20.078 16.855 12.424 53.759 83.038
Atribuible a:
Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de EDP Renovaveis 37.766 14.015 7.092 -25.875 -20.078 12.920 12.424 54.859 80.203
Participaciones no dominantes 1.497 7.719 98 -5.379 - 3.935 - -1.100 2.835
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 39.263 21.734 7.190 -31.254 -20.078 16.855 12.424 53.759 83.038
Activo
Inmovilizado material 544.126 3.105.798 1.300.198 50.158 - 5.000.280 4.814.548 166.943 9.981.771
Activos intangibles y fondo de comercio 43.167 106.656 93.194 72 508.886 751.975 600.317 14.441 1.366.733
Ir i en i ili i el método de la participacion - 15.915 - 12 28.127 44.054 1.817 - 45.871
Activo corriente 161.590 410.772 148.131 1.223.267 -1.184.134 759.626 199.503 301.436 1.260.565
Patrimonio neto y pasivo
Patrimonio neto y participaciones no dominantes 74.258 860.192 253.527 48.858 -794.532 442.303 3.146.741 1.804.467 5.393.511
Pasivo corriente 151.655 930.649 409.258 393.605 -813.227 1.071.940 428.332 -208.097 1.292.175
Otra informacion:
Incremento del ejercicio
Inmovilizado material 7.859 128.435 467.018 4.370 - 607.682 783.436 79.519 1.470.637
Activos intangibles y fondo de comercio - 124 57.781 - - 57.905 2.185 315 60.405

*  Resto de Europa incluye los siguientes paises: Bélgica, Francia, Italia, Paises Bajos, Polonia, Rumania y el Reino Unido
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0. ORGANIGRAMA

Organizacién de EDP Renovaveis '

EDP Renovaveis
EDPR

EDP Renovaveis EDP Renovaveis EDP Renovaveis
Europa Norte América Brasil

1 Organigrama no exhaustivo, ilustra la desagregacién por geografia en lugar de la lista de las personas juridicas.
2 EDPR es propiedad del 100% , integrado operativamente en EDPR NA
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1. PRINCIPALES HECHOS DEL PERIODO

PRIMER TRIMESTRE
FEBRERO

02 Feb — EDP Renovaveis anuncia los datos provisionales operativos de 2010 : EDP Renovaveis
instald 1.101 MW vy alcanzé una produccién de electricidad de 14.352 GWh, un 32% mas que en
20009. El Factor de Carga en Europa fue del 27% y en EE.UU. DEL 32%.

24 Feb — EDP Renovaveis anuncia los resultados de 2010: el Margen Bruto y el EBITDA
aumentaron un 31% con respecto a 2010, alcanzando 947,6 millones de euros y 712,7 millones de
euros respectivamente. El margen de EBITDA se situé en 75,2% y el beneficio neto ascendié a 80,2
millones de euros (-30% frente a 2010).

MARZO

30 Mar — EDP Renovaveis toma el control de Genesa: EDPR toma el control de Genesa, tras la
decisidon de Caja Madrid de ejercer su opcidon de venta sobre su participacion del 20% en Genesa,
de acuerdo a lo dispuesto en el acuerdo de los accionistas. El precio de ejercicio de las acciones se
fij6 en 231 millones de euros.

SEGUNDO TRIMESTRE

ABRIL

07 Abr — EDP Renovaveis vende su participacion financiera en un parque espaiol: EDPR cerro el
acuerdo con Enel Green Power para vender su participacion en SEASA — una compafiia que opera
74 MW en Espaiia. EDPR vende su participacion de capital del 16,67% por 10,7 millones de euros
(o0 24,5 millones del valor de la empresa, incluyendo la deuda neta equivalente a Dic-10).

11 Abr — EDP Renovaveis celebra su Junta General de Accionistas

18 Abr — EDP Renovaveis anuncia los datos provisionales operativos de 1T11: EDP Renovaveis
aumenté su capacidad en 188 MW vy alcanzé una produccidn de electricidad de 4.421 GWh, un
21% mas que en el primer trimestre de 2010. El Factor de Carga en Europa fue del 29% y en EE.UU.
del 35%.
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MAYO

4 May - EDP Renovaveis anuncia resultados del 1T2011: el Margen Bruto ascendié a 284,3
millones de euros en el trimestre (+17% frente a 2010), el EBITDA alcanzé 220,1 millones de euros
(+19% frente a 2010), alcanzando un margen de EBITDA de 77,4%. El beneficio neto fue 49,2
millones de euros (+16% frente a 2010).

JUNIO

03 Jun — A EDP Renovaveis se le otorga un nuevo contrato a largo plazo en EE.UU: New York
State Energy Research and Development Authority (NYSERDA) otorgd en conjunto con Public
Service Commission (PSC) a EDPR un contrato a 10 afios para la venta de créditos de energia
renovable (RECs) relacionados con los 45 MW del parque edlico Marble River en el estado de
Nuevo York, que sera comisionado en 2012.

06 Jun — EDP Renovaveis establece un acuerdo para el desarrollo de 2,4 GW de capacidad edlica
offshore en Reino Unido: EDPR establecié un acuerdo con Repsol como socio para desarrollar 2,4
GW en conjunto de proyectos edlicos offshore en Reino Unido. EDPR dirigira la asociacion con el
60% de la participaciéon en la capacidad total que serd desarrollada.

21 Jun — EDP Renovaveis celebra su Junta Extraordinaria de Accionistas

21 Jun — EDP Renovaveis ejecuta la financiacion de un proyecto de 138 MW in Rumania: EDPR ha
ejecutado un acuerdo de financiacién de un proyecto con un consorcio de bancos liderado por
European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) y el IFC, miembro del World Bank
Group, para 138 MW in Rumania. La deuda contraida a largo plazo asciende a 115 millones de
euros.

28 Jun — Se han otorgado 127 MW a EDP Renovaveis en Espaia: 127 MW fueron otorgados a
EDPR en la region de Aragon, correspondiente a un 11% del total de los 1,2 GW otorgados por el
Gobierno regional espafiol en su oferta para otorgar licencias de generacién de electricidad
mediante energia edlica.
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TERCER TRIMESTRE

JuLio

11 Jul — EDP Renovaveis ejecuta un proyecto de financiacion de 90 MW en Rumania: EDPR ha
llevado a cabo otro acuerdo de financiacién con el consorcio de bancos liderado por European
Bank for Reconstruction and Development (EBRD) y el IFC, miembro del World Bank Group, para
90 MW del parque edlico Pestera en Rumania. La deuda contraida a largo plazo asciende a 73
millones de euros.

13 Jul — EDP Renovaveis establece una nueva estructura de colaboracidn institucional para 99
MW en EE.UU: EDPR ha firmado un acuerdo para asegurar 116 millones de ddlares de financiacién
de capital institucional del Bank of America Corporation y Paribas North America, Inc., subsidiaria
de BNP Paribas, a cambio de un interés parcial en sus 99 MW del parque edlico Timber Road II.

14 Jul — EDP Renovaveis divulga los datos provisionales operativos de 1S11: la capacidad
aumenté en 486 MW (362 MW en Europa, 70 MW en Brasil and 54 MW en EE.UU.) y alcanzd una
produccion de electricidad de 8.790 GWh, un 27% mas que en el primer semestre de 2010. El
Factor de Carga en Europa fue del 26% y en EE.UU. del 36%.

25 Jul — EDP Renovaveis se adjudica un proyecto de financiacion para 70 MW en Brasil: EDPR se
adjudica un proyecto de financiacién con el Brazilian Development Bank (BNDES) para los 70 MW
del parque edlico brasilefio Tramandai, en el Estado Rio Grande do Sul, totalmente comisionado
en Mayo de 2011. La deuda contraida a largo plazo fue de 228 millones de reales.

27 Jul — EDP Renovaveis anuncia los resultados 1T2011: el Margen Bruto fue de 546,6 millones de
euros (+18% frente a 2010) y el EBITDA de 409,2 millones de euros (+19% frente a 2010), con un
margen de EBITDA de 74,9%. El beneficio neto aumentd un 109% frente a 2010 hasta 89,5
millones de euros, que refleja el desempefio operativo del periodo, la extension de la vida atil de
los proyectos a 25 afios y el beneficio obtenido por la venta de la participacion de EDPR en SEASA.

SEPTIEMBRE

14 Sep — EDP Renovaveis logra un nuevo PPA para 101 MW en EE.UU: EDPR firma un Power
Purchase Agreement (PPA) a 19 anos con Tennessee Valley Authority para vender la energia
renovable producida por los 101 MW del parque Lost Lakes en lowa, EE.UU..
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CUARTO TRIMESTRE
OCTUBRE

13 Oct — EDP Renovaveis divulga los datos provisionales operativos de 9M11: la capacidad
aumenté en 604 MW (435 MW en Europa, 99 MW en EE.UU. and 70 MW en Brasil.) y alcanzd una
produccioén de electricidad de 11.975 GWh, un 22% mas que en los nueve meses de 2010. El Factor
de Carga en Europa fue del 25% y en EE.UU. del 31%.

26 Oct — EDP Renovaveis anuncia los resultados de 9M11: el Margen Bruto fue de 768,8 millones
de euros (+16% frente a 2010) y el EBITDA de 548,3 millones de euros (+16% frente a 2010), con
un margen de EBITDA del 71,3%. El beneficio neto alcanzé 62,6 millones de euros, habiendo
aumentado un 182% frente a 2010 reflejando el desempefio operativo del periodo y la extensidn
de la vida util de los proyectos en parte compensado por las diferencias negativas de cambio.

DICIEMBRE

20 Dic — EDP Renovaveis se ha adjudicado un contrato a largo plazo para 120 MW en la subasta
de energia brasileia: EDPR se ha adjudicado cuatro Power Purchase Agreements (PPA) para 20
anos en la subasta de energia A-5 con el fin de vender energia en el mercado regulado. Los cuatro
PPA estan relacionados con la energia equivalente producida por cuatro parques edlicos, 120 MW,
gue se instalaran en el estado Rio Grande do Norte, en Brasil.

21 Dic — ENEOP se ha adjudicado un proyecto de financiaciéon de 260 millones de euros para 376
MW en Portugal: La compafiia asociada con EDPR, ENEOP — Edlicas de Portugal ha cerrado un
proyecto de financiacién para el segundo grupo de parques edlicos desarrollados en Portugal, un
total de 376 MW.

22 Dic — EDP, principal accionista de EDPR, y China Three Gorges establecen una alianza
estratégica: el accionista principal de EDPR, EDP, establecié una asociacion estratégica con China
Three Gorges, tras las selecciéon de la empresa china como compradora de la participacién del
21,35% de EDP que anteriormente pertenecia al gobierno portugués, en el contexto de la octava
fase de privatizacion de EDP.

22 Dic — EDP Renovaveis establece una nueva estructura de colaboracién para 99 MW en EE.UU.:
EDPR ha logrado alrededor de 124 millones de ddlares de capital institucional de JPM Capital
Corporation y Wells Fargo, a cambio de un interés parcial de los 99 MW del parque edlico Blue
Canyon VI, que ha comenzado a operar en el Estado de Oklahoma.
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2. RESULTADOS DE 2011

2.1 Desarrollo Operacional y Financiero

2.1.1 Desarrollo Operativo

EBITDA MW 2011 2010 A 11/10

Europa 3.978 3.439 +538
EE.UU. 3.422 3.224 +198
Brasil 84 14 +70
Total 7.483 6.676 +806

Nota: Incluye ENEOP (atribuible a EDPR)

EDPR afadié 806 MW EBITDA+ENEOP a su capacidad instalada en 2011, de los cuales 538 MW (87
MW de ENEOP) fueron en Europa, 198 MW en EE.UU. y 70 MW en Brasil. A Dic-11, EDPR tenia el
90% de su cartera de proyectos bajo contratos a largo plazo y marcos regulatorios visibles, y solo
un 10% puramente expuesto al precio de los mercados de electricidad de EE.UU..

Factorde Carga 2011 2010 A11/10

Europa 25% 27%  (2pp)
EE.UU. 33% 32% +1pp
Brasil 35% 26% +9 pp
Total 29% 29% -

En 2011, el factor de carga medio interanual se mantuvo estable en un 29%, manteniendo su
posicién como uno de los mds altos en el sector edlico, ya que la compaiia continda
aprovechando sus ventajas competitivas para maximizar la produccion de los parques eélicos y la
diversificacién de su cartera de proyectos para mitigar el riesgo de volatilidad del viento. En
Europa, el factor de carga se redujo al 25% en 2011, debido a un recurso edlico mas bajo en el
periodo, sobre todo en el 42 trimestre (27%, -3pp interanual). En EE.UU., el factor de carga
aumento en 2011 1pp frente a 2010 hasta llegar al 33%, después de haber permanecido estable
en el 4T11 en el 37%. En Brasil, el factor de carga aumenté 9pp interanual al 35% tras haber un
recurso de edlico fuerte en el 4T11 y la puesta en marcha de 70 MW con un factor de carga
superior.



GWh 2011 2010 A 11/10

Europa 7.301 6.632 +10%
EE.UU. 9.330 7.689 +21%
Brasil 170 31  +451%
Total 16.800 14.352 +17%

renovdveis

La produccién de electricidad aumentd un 17% en 2011, alcanzando 16,8 TWh y superando el

crecimiento de capacidad instalada. EE.UU. representd la principal fuente de crecimiento (+21%),

mientras que el crecimiento de Europa (+10%) sigue estando impulsado por Centroeuropa vy

Europa del Este.

De la produccién total de electricidad en 2011, el 84% se vendid en los sistemas de retribucién a

largo plazo mientras que el 16% estuvo expuesto a los precios al contado de la electricidad de

Estados Unidos (la exposicidon a los mismos se reducird ain mas una vez que todos los contratos

PPA firmados durante 2012 en EE.UU. entren en vigor)

En total, los ingresos aumentaron un 13% interanual y el EBITDA aumentd un 12% frente a 2010,

como consecuencia del crecimiento operativo y los elementos positivos no recurrentes en la linea

de los costes de explotacion.

2.1.2 Desarrollo de Capacidad y Capex

Capacidad Instalada(MW) 2011 2010 A11/10

Espaia 2.201 2.050 +151
Portugal 613 599 +14
Francia 306 284 +22
Bélgica 57 57 -
Polonia 190 120 +70
Rumania 285 90 +195
Europa 3.652 3.200 +452
EE.UU. 3.422 3.224 +198
Brasil 84 14 +70
MW EBITDA 7.157 6.437 +720
ENEOP -Edlicas de Portugal (consolidacion por equity) 326 239 +87
MW EBITDA + Eélicas de Portugal 7.483 6.676 +806
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En diciembre de 2011, EDPR gestionaba una cartera global de 7.483 MW en 8 paises diferentes
(incluyendo su participacién en ENEOP - consorcio Edlicas de Portugal, consolidacion por equity).
Durante 2011, se afiadieron 720 MW (EBITDA), ademds de 87 MW (consolidacion por equity) de
capacidad instalada, de los cuales 538 MW se instalaron en Europa, 198 MW en EE.UU. y 70 MW
en Brasil. En el 4T11, EDPR afiadié 203 MW de los cuales 104 MW se instalaron en Europa y 99
MW en EE.UU.

En Construccion (MW) 2011

Spain 58
portugal 2
ROE 100
Europa 160
EE.UU. 215
MW EBITDA 375
ENEOP -Edlicas de Portugal (consolidacion por equity) -
MW EBITDA + Edlicas de Portugal 375

En diciembre de 2011 EDPR tenia 375 MW en construccién, de los cuales 160 MW correspondian a
Europa y 215 MW a EE.UU.. En Europa, 80 MW correspondian a proyectos en construccién en
Polonia, 58 MW en Espaia y 2 MW en Portugal, mientras que en ltalia EDPR esta construyendo
sus primeros de 20 MW. En EE.UU., EDPR tiene 215 MW en construccion del parque edlico Marble
River en el estado de Nueva York.

Capex 2011 2010 A% A€

Europa 368 539 (32%) (171)
EE.UU. 405 783 (48%) (378)
Brasil y Otros 57 79 (28%) (10)
Total 829 1.401 (41%) (572)

El Capex en 2011 fue de 829 millones de euros, lo que refleja el plan de expansién de capacidad
en curso. El capex de 2011 se redujo en 41% interanual que se explica por el incremento menor de
capacidad en el periodo y un menor coste unitario. De los 829 millones de euros de capex para el
2011, 364 millones de euros estaban relacionados con nuevos MW instalados, mientras que 466
millones de euros fueron asignados a la capacidad en construccién y en fase de desarrollo.

EDPR tiene en la actualidad una cartera de proyectos superior a los 21 GW en 11 paises diferentes,
lo que permite a la empresa desarrollar las mejores opciones de crecimiento a través de la
ejecuciéon de proyectos de alta calidad ubicados en los mercados mds rentables. Durante el 4T11,
EDPR realizd una racionalizacion del pipeline a largo plazo en EE.UU., que condujo a una reduccién
en el volumen de la capacidad en fase de desarrollo en este pais.
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Pipeline (MW) Tier1 Tier2 Tier 3 Sub-Total  Prospects Total

Europa 369 917 4.458 5.745 3.377 9.121
EE.UU. 775 4.038 3.285 8.098 2.195  10.293
Brasil 120 153 641 914 700 1.614
Total 1.264 5.107 8.384 14.756 6.272 21.028

2.2 Estados Financieros Consolidados

2.2.1 Estado de situacion financiera

Activos (millones de €) 2011 2010
Inmovilizado, neto 10.445 9.982
Activos inmateriales, neto 1.334 1.367
Inversiones financieras, neto 61 64
Activos por impuestos diferidos 56 39
Existencias 24 24
Cuentas por cobrar - comerciales, netas 146 144
Cuentas por cobrar - otras, netas 763 680
Activos financieros mantenidos con fines comerciales 0 36
Efectivo y activos liquidos equivalentes 220 501
Activos Totales 13.058 12.835
Patrimonio Neto (millones de €)

Capital social + prima de emisidn de acciones 4914 4914
Reservas y ganancias acumuladas 325 274
Beneficio neto consolidado atribuible a los accionistas 89 80
Intereses minoritarios 127 126
Patrimonio Neto Total 5.454 5.394
Pasivos ( millones de €)

Deuda financiera 3.826 3.534
Asociaciones institucionales 1.024 1.009
Provisiones 58 54
Pasivos por impuesto diferidos 381 372
Ingresos diferidos de asociaciones institucionales 773 635
Cuentas por pagar - neto 1.542 1.839
Pasivo Total 7.604 7.442
Patrimonio neto total y pasivo 13.058 12.835

Los activos totales crecieron durante 2011 hasta los 13.100 millones de euros, de los que el 80% se
refieren al inmovilizado material, lo que refleja el capital neto acumulado invertido en la
generacion de energia edlica.
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El total del inmovilizado material neto aumenté hasta los 10.500 millones de euros debido a las
ampliaciones de capacidad realizadas durante el periodo, la mayor fortaleza del dodlar
estadounidense a 31 de diciembre de 2011 (frente al 31 de diciembre de 2010) y a los gastos
anuales de depreciacidn relativos a los activos en operacion.

El total neto acumulado del capital invertido relativo a los parques edlicos en explotacion a finales
de 2011 (exceptuando los trabajos en curso en futuros activos y las subvenciones en efectivo
recibidas en EE.UU.) ascendio a 8.900 millones de euros.

Los activos netos inmateriales incluyen principalmente el fondo de comercio registrado en los
libros de EDPR en EE.UU. y Espafia, mientras que las cuentas por cobrar se refieren principalmente
a préstamos a partes vinculadas, garantias, e impuestos por cobrar.

La partida de efectivo y equivalentes alcanzé los 220 millones de euros y los activos financieros
mantenidos con fines comerciales se liquidaron durante 2011.

El pasivo total aumentd hasta los 7.600 millones de euros en 2011 (+162 millones de euros con
respecto a 2010), de los que 3.800 millones de euros estan vinculados a la deuda financiera y
1.000 millones de euros con las asociaciones institucionales. El crecimiento de la deuda financiera
se explica principalmente por las inversiones operativas y financieras realizadas durante el
periodo.

Las asociaciones institucionales supusieron 1.000 millones de euros. Los ingresos diferidos de las
asociaciones institucionales suponen el pasivo no econémico relativo a los créditos fiscales de los
gue ya se ha beneficiado el inversor institucional y que debe reconocerse en la cuenta de
resultados en el futuro s través de la vida util de los parques.

Los pasivos por impuestos diferidos por un total de 381 millones de euros refleja principalmente
los efectos fiscales asociados a las diferencias temporales entre los activos y los pasivos en una
base contable y fiscal. Por otro lado, las cuentas por pagar incluyen a proveedores de inmovilizado
material, ventas diferidas relacionadas con subvenciones en efectivo recibidas por EDPR NA e
instrumentos financieros derivados.

12
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2.2.2 Cuenta de resultados

Cuenta de resultados consolidados (millones de €) 2011 2010 A11/10

Beneficiobruto . 1.0688 9476  +13%
Suministrosy servicios 2251 1962  +15%
Costes de personal 60,8 54,8 +11%
Otros costes (o0 ingresos) de explotacion (17,8) (16,2) (10%)
Costes de explotacion 268,1 2349 +14%
EBITDA 800,7 712,7 +12%
EBITDA/Beneficio Bruto 74,9% 75,2% (0,3 pp)
Provisiones para riesgos y contingencias (0,3) (0,2) (71%)
Depreciacién y amortizacidon 468,5 434,4 +8%
Compensacién de la depreciacion de los activos (15,0) (11,4) (31%)
BT 3415 2899  +20%
(Ganancias de capital / (pérdidas) 105 00 -
Ingresos financieros / (gastos) | (244,1) (174,1)  (40%)
Ingresos/(pérdidas) del grupoy empresas asociadas 48 50  (5%)
Beneficioantesdeimpuestos 1187 1208  (2%)
Impuestos de sociedades (28,0) (37,8) +26%
Beneficio del periodo 90,6 83,0 +9%
Beneficio neto atribuible a los accionistas de EDPR 88,6 80,2 +10%
Intereses minoritarios 2,0 2,8 (29%)

En 2011, EDPR continué ofreciendo un sdlido rendimiento operativo que se ha traducido en un
crecimiento de los ingresos del 13% interanual. El importante crecimiento de la produccién de
electricidad y la estabilidad del precio medio de venta se tradujeron en unos ingresos de 1.100
millones de euros.

El EBITDA crecidé un 12% interanual hasta alcanzar los 801 millones de euros debido al crecimiento
de los ingresos y por el mantenimiento de altos niveles de eficiencia, a pesar del efecto negativo
de un ddlar estadounidense mds débil de media en comparacién con 2010 (16 millones de euros
menos).

Los gastos de depreciacidon y amortizacién (incluida la compensacién de la depreciacidon de los
activos subvencionados) aumentaron un 7% en 2011 hasta los 453 millones de euros. En el
segundo trimestre de 2011, EDPR concluyd un informe técnico en colaboracion con un experto
independiente de la industria sobre el periodo en el que se prevé que las turbinas puedan operar
de forma rentable y en consecuencia se amplid la vida util de los equipos hasta los 25 afios. Esta
prolongacion tuvo un efecto de 55 millones de euros en los resultados de 2011, sobre todo debido
a unos menores gastos de depreciacion.

13



renovaveis

Los gastos financieros netos aumentaron un 40% interanual hasta los 244 millones de euros, que
resultan de: i) el crecimiento del 14% de los gastos por intereses, con un ritmo mas lento que el de
la deuda financiera media. ii) una diferencia negativa de cambio (no monetaria) de 22 millones de
euros en los activos y pasivos en zlotys polacos, leus rumanos y délares estadounidenses.

Algunos eventos no recurrentes lastraron el beneficio antes de impuestos de la compaiiia en 16
millones de euros: ) +11 millones de euros como resultado de la reevaluacion de determinados
activos y pasivos europeos de EDPR (+52 millones en EBITDA; -41 millones de euros en
depreciaciones y amortizaciones); Il) -12 millones de euros de saneamientos contables relativos a
la racionalizacién y otros costes relacionados con el pipeline (efecto en el EBITDA); Ill) -22 millones
de euros de diferencias cambiarias negativas (efecto en los gastos financieros); y IV) +10 millones
de euros de plusvalias.

El beneficio total antes de impuestos ascendié a 119 millones de euros y el importe del impuesto
de sociedades alcanzé los 28 millones de euros, lo que significa un tipo impositivo efectivo del
24%. En 2011, EDPR consiguié una mayor eficiencia fiscal en sus operaciones en Espaina gracias al
control total de Genesa. Ademas, la compaiiia introdujo la contabilizacién del impuesto diferido en
EDPR NA computando integramente las provisiones por impuestos (contra los beneficios antes de
impuestos) frente a la base contable anterior que no computaba el impuesto de sociedades (que
actualmente es de cero debido a los planes de incentivos fiscales en marcha); esto tuvo un efecto
negativo de 6 millones de euros en el beneficio neto de 2011.

El beneficio neto atribuible a los accionistas de EDPR aumentd un 10% interanual hasta los 89
millones de euros, lo que refleja la evolucidn de las operaciones en este periodo, la prolongacién
de la vida util de los proyectos, la politica de contabilidad fiscal en EDPR NA y los eventos no
recurrentes (-16 millones de euros). El beneficio atribuible a intereses minoritarios descendié un
29% frente a 2010.

La distribucidon de dividendos debe ser propuesta por el Consejo de Administracion de EDPR vy
autorizada en una resolucion en la Junta General de Accionistas de la compania. La politica de
dividendos prevista de EDPR, segun lo anunciado en la OPV, es proponer la distribucion cada ano
de unos dividendos como minimo del 20% del beneficio distribuible de EDPR. También segun lo
expuesto en la OPV, el Consejo de Administraciéon de EDPR puede adaptar la politica de dividendos
segln sea necesario para reflejar, entre otras cosas, los cambios en el plan de negocio y las
necesidades de capital, y no se puede garantizar que un afio determinado se proponga o conceda
un dividendo. A la vista de los desafios en el entorno econémico y regulatorio de los paises donde
EDPR es titular de inversiones, del resultado financiero neto obtenido en el ejercicio 2011 y de los
requisitos de capital en un ambiente financiero desfavorable, el Consejo de Administracion
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propondrd en la Junta General que tendra lugar en 2012 retener el resultado de 2011 como
reservas voluntarias.

Proposicidn de reparto del Beneficio neto (€)

Bases de reparto:

Beneficio neto del periodo 59.018.372,50
Total a repartir 59.018.372,50
Reparto:

Reserva Legal (10%) 5.901.837,25
Reservas Voluntarias 53.116.535,25
Total Distribuido 59.018.372,50

2.2.3 Flujo de Caja y cambios en la Deuda neta

Flujo de Caja (millones de €) 2011 2010 A 11/10

EBITDA 801 713 +12%
FFO (Fondos de operaciones) 588 522 +13%
Flujode CajaOperativo 643 = 567 = +13%
Flujo de Caja Operativo neto (444) (764) +42%
Reduccidn / (Incremento) de la Deuda Neta (616) (737) +16%

En 2011, EDPR generd un flujo de caja operativo de 643 millones de euros, lo que arrojé un
crecimiento interanual del 13% que evidencia la capacidad de generacidn de efectivo recurrente
de los activos en explotacién.

A continuacidn se indican los principales elementos del flujo de caja que explican la evolucién de la
tesoreria en 2011:

¢ Los fondos de operaciones derivados del EBITDA después de gastos por intereses netos, ingresos
de las participadas e impuestos aumentaron un 13% interanual.

e E| flujo de caja operativo, ajustado por los costes financieros netos, partidas no monetarias y
neto de variaciones en el capital circulante, ascendié a 643 millones de euros (+13% interanual).
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e El capex alcanzd los 829 millones de euros: 364 millones de euros relacionados con la finalizacién
de la instalacién de nuevos MW, mientras que se asignaron 466 millones de euros a la capacidad
en construccion y en desarrollo. Las inversiones en inmovilizado de 2011 descendieron un 41%
interanual debido al menor crecimiento de la capacidad durante el periodo y a unos precios
unitarios inferiores.

e Otras actividades de inversion por un total de 260 millones de euros, que incluyen: I)
inversiones/desinversiones financieras (237 millones de euros), incluida la adquisicion del 20% de
participacién adicional en Genesa por 231 millones de euros (22 trimestre de 2011) y la
desinversién de las participaciones financieras en dos parques edlicos, por las que EDPR percibid
un total de 26 millones de euros; Il) otros pagos por un total de 23 millones de euros.

e Monetizacion de créditos fiscales (144 millones de euros), incluidos dos acuerdos de
asociaciones institucionales para la instalacion de 198 MW en EE.UU.

e Diferencias cambiarias y otros (157 millones de euros), incluida la financiacion de nueva
capacidad instalada en el consorcio ENEOP en Portugal mediante préstamos de accionistas y la
traslado de las diferencias cambiarias (-52 millones de euros), la mayoria relativas a la deuda de
EDPR en ddlares estadounidenses.

Net Debt (millones de €) 2011 2010 A11/10

Financial Debt 3.826 3.534 +293%
Cash and cash equivalents 220 501 (281%)
Loans to EDP Group related companies and cash pooling 219 226 (7%)
Financial assets held for trading 0 36 (36%)
Net Debt 3.387 2.772 +616%

A finales de 2011, la deuda financiera era de 3.800 millones de euros (+8% interanual), de la que el
78% eran préstamos concedidos por el grupo EDP, mientras que la deuda restante es con
instituciones financieras y relacionada principalmente con la financiacidn de proyectos. La deuda
neta consolidada ascendidé a 3.400 millones de euros en 2011, frente a los 2.800 millones de euros
al cierre de 2010, lo que refleja principalmente la inversién financiera y en inmovilizado realizada
en este periodo.

La deuda de EDPR tiene un perfil de largo plazo. La mayoria de la deuda vence después de 2018.
Los préstamos con el grupo EDP estan cerrados para un periodo de 10 afos a tipos fijos. La
financiaciéon de proyectos también tiene una duracién a largo plazo. Este tipo de estrategia
permite a la compaiiia adecuar el perfil del flujo de caja operativo a sus costes de financiacion.
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A diciembre de 2011, el 53% de la deuda financiera de EDPR era en euros, un 40% en délares
estadounidenses y un 7% en otras divisas, principalmente en zlotys y reales brasilefios. EDPR
financia en divisa local sus inversiones en paises de fuera de la zona del euro, como EE.UU.,
Polonia y Brasil, lo cual reduce su exposicion financiera a las fluctuaciones en el cambio de las
divisas.

El 92% de la deuda financiera de EDPR se negocid a un interés fijo, lo que se refiere principalmente
a los contratos de financiacion firmados con EDP. EDPR aplica una estrategia de financiacién de
tipo fijo a largo plazo para equiparar el perfil del flujo de caja operativo con sus costes financieros.

2.3 Entorno Competitivo y Plan de negocio

Actualmente, somos un lider mundial en energia edlica. Nuestro crecimiento ha sido el resultado
de una extraordinaria capacidad para implementar proyectos e integrar nuevas compaiias,
personas y culturas. Nuestros mercados proporcionan un atractivo potencial de crecimiento,
fundamentalmente por su perspectiva de crecimiento y por tener una estructura regulatoria
estable que permite generar atractivos beneficios.

EDPR continda operando en el sector de energias renovables con una visién a largo plazo y cree
gue las tendencias medioambientales, econdmicas y tecnoldgicas que han sustentado las
condiciones de mercado favorables de las energias renovables continuaran impulsando el
crecimiento de los mercados en los que opera.

EDPR es un destacado competidor puro del sector que obtiene su flujo de ingresos de la actividad
de las energias renovables. EDPR ocupa una posicidén de liderazgo y se beneficia de su condicién de
participante temprano en atractivos mercados de gran crecimiento, y continta analizando nuevos
mercados asi como nuevas oportunidades en los mercados en los que opera actualmente. Esta
estrategia ofrece a la sociedad una combinacién uUnica de tamafio, enfoque y experiencia en el
sector.

EDPR cuenta con una sélida trayectoria en la ejecucién de proyectos y el cumplimiento de
objetivos. Aumentamos constantemente la capacidad instalada gracias al éxito en el desarrollo de
proyectos en pipeline. El éxito de la sociedad se debe a una combinacion Unica de factores: sélida
trayectoria en la ejecucidén de proyectos, activos de primera clase con recursos edlicos de calidad
superiores a la media, una cartera bien equilibrada en lo que respecta a areas geograficas, fase de
desarrollo y fuentes de ingresos, y una estrategia competitiva de suministro de turbinas.

La combinacién de actividades diversificadas y una estable base de ingresos distribuida en paises
con regulaciones favorables limitan la exposicion a los precios de mercado de la electricidad y
ofrece una visibilidad y estabilidad significativas.
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Asimismo, EDPR ha demostrado su capacidad para identificar nuevos mercados de forma
selectiva, para introducirse en dichos mercados y para integrar con éxito nuevas plataformas

El nlcleo de la confianza de EDPR para la consecucion de estos objetivos, es un equipo dinamico,
altamente cualificado y experimentado de todo el mundo, empleados con el historial y la ambicion
de ofrecer objetivos superiores
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3. GESTION DE RIESGOS

MARCO Y PROCESO DE EVALUACION DE RIESGOS

El proceso de evaluacion de riesgos, incluido en el marco de riesgos de EDPR, tiene por objetivo
vincular la estrategia general de la compaiiia con las decisiones diarias de sus administradores,
permitiendo a la compafiia aumentar las probabilidades de éxito en lo concerniente a objetivos
estratégicos.

La estrategia general de EDPR se traduce en una serie de preguntas de tipo estratégico que,
agrupadas en areas de riesgo, son sometidas a un proceso de evaluacion de éste. Dicho proceso
desemboca en una serie de directrices especificas sujetas a un area de riesgo que orientaran a los
administradores en la toma de decisiones dependiendo del perfil de riesgo de la sociedad.
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Comité de riesgos

Principales
preguntas
estratégicas

Responsable del Perfil de Riesgos
N f B i
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La gestion de riesgos en EDPR tiene el apoyo de tres funciones organizativas diferentes:

Funciones de riesgo

Descripcién

Estrategia /
Perfil de
riesgos

Direccion

Control

e Responsable de establecer

las directrices y los limites
para la gestion de riesgos
dentro de la compaiiia
Orienta y apoya propuestas
relativas a temas
estratégicos

Responsable de las
decisiones operativas del dia
a dia y relativas a la adopcion
de posiciones de riesgo y de
de mitigacidon de riesgos

Responsable del seguimiento
de los resultados de las
decisiones relativas al riesgo
y de contrastar la alineacion
de las operaciones con la
politica general de riesgos
aprobada en la Comisién
Ejecutiva

El Comité de Riesgos de EDPR integra y coordina todas las funciones de riesgos para garantizar el

vinculo entre la estrategia de riesgos y las operaciones corporativas.

El Comité de Riesgos de EDPR pretende ser el foro de debate sobre cémo puede optimizar EDPR su
posicién de riesgo-rentabilidad conforme a su perfil de riesgo. Las principales responsabilidades de

este comité son:

e Analizar las exposiciones generales a las que se encuentra sujeta EDPR y proponer acciones;

e Realizar un seguimiento de la efectividad de las medidas mitigadoras;

e Revisar los limites transaccionales, las politicas y las macroestrategias en materia de riesgos;

e Revisar los informes y las conclusiones significativas del analisis del responsable de perfil de

riesgos y las areas de control de riesgos;

e Revisar el alcance del trabajo del responsable de perfil de riesgos y de las actividades que ha

planificado.
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AREAS DE RIESGO Y PREGUNTAS ESTRATEGICAS RELACIONADAS CON LOS RIESGOS

La siguiente lista sintetiza las areas de riesgo principales de la sociedad EDPR:

1. Paises y regulaciones - Cambios en las regulaciones que pueden afectar a los negocios de EDPR
en un pais concreto

2. Ingresos - Los ingresos percibidos por los proyectos de EDPR pueden diferir de los esperados

3. Financiacidn — Puede que EDPR no consiga tener suficientes ingresos para financiar todo sus
gastos de capital planificado. Es posible que EDPR no pueda cumplir con sus obligaciones
financieras

4. Contratos de turbinas edlicas - Los cambios en los precios de las turbinas pueden afectar a la
rentabilidad de los proyectos; Los contratos deben tener en cuenta el riesgo durante el
desarrollo de proyectos

5. Desarrollo de proyectos - Es posible que EDPR alcance una capacidad instalada diferente de sus
objetivos o que sufra retrasos y/o adelantos en su instalacién

6. Operaciones - Los proyectos pueden ofrecer un volumen diferente al esperado

3.1 Paises y regulaciones

3.1.1 Riesgos regulatorios

El desarrollo y la rentabilidad de los proyectos de energia renovable estan sujetos a politicas y
marcos normativos Las jurisdicciones en las que opera EDPR ofrecen diversos tipos de incentivos
gue fomentan la venta de la energia generada con fuentes renovables.

El apoyo de las fuentes de energia renovables ha sido importante en los ultimos afios, y tanto la
Unidn Europea como diferentes organismos federales y estatales de Estados Unidos han
reafirmado con regularidad su deseo de continuar fortaleciendo dicho apoyo.

No puede garantizarse que este apoyo se mantenga, ni que la electricidad producida por los
futuros proyectos de energia renovable se beneficie de obligaciones legales de compra, incentivos
fiscales u otras medidas de apoyo a la generacién de electricidad a partir de fuentes de energia
renovables.
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Gestion de los riesgos normativos

EDPR gestiona su exposicion a los riesgos regulatorios a través de una estrategia de diversificacion
geografica y siendo un miembro activo de varias asociaciones de energia edlica.

3.2 Ingresos

3.2.1 Exposicion a los precios de la electricidad en el mercado

EDPR limita el riesgo de los precios de mercado adoptando una estrategia que pasa por estar
presente en paises y regiones con una visibilidad de ingresos a largo plazo. En muchos paises en
los que EDPR esta presente, los precios se determinan a través de mecanismos propios del marco
regulatorio. En los mercados donde se prevé una volatilidad de los precios de mercado a corto
plazo, EDPR se vale de diversos instrumentos de cobertura financiera y productos basicos a fin de
reducir la exposicién a la fluctuacion de precios de la electricidad. Sin embargo, puede que no sea
posible cubrir con éxito todas las exposiciones al riesgo y tener que enfrentarse a otras dificultades
durante la ejecucidn de la estrategia de cobertura.

En Europa, EDPR opera en paises donde el precio de venta esta definido por una feed-in-tariff
(Espafia, Portugal y Francia) o en mercados donde por encima del precio de la electricidad EDPR
recibe o una prima predefinida regulada o un certificado verde, cuyo precio se obtiene también de
un mercado regulado (Espafia, Bélgica, Polonia y Rumania). De forma adicional, EDPR esta
desarrollando su actividad en Italia y el Reino Unido, cuyos mecanismos se encuentran también
condicionados por la presencia de certificados verdes.

En el caso de Norteamérica, EDPR centra su estrategia de desarrollo en los Estados que acogen
una normativa RPS (Renewable Portfolio Standards) que provea una mayor visibilidad de ingresos
a través del sistema REC (Renewable Energy Credit) y de penalizaciones por incumplimiento. El
mercado Norteamericano no provee un marco regulatorio para el precio de la electricidad aunque
puede darse a través de los RECs en algunos Estados. La mayoria de la capacidad de EDPR en los
Estados Unidos tiene precios predefinidos a través de contratos a largo plazo con empresas
locales, en linea con la politica de la compafiia de firmar contratos a largo plazo para sus parques
eolicos.

En Brasil, el precio de venta se define a través de una subasta publica que deriva, posteriormente,
en un contrato a largo plazo.

Bajo el enfoque global de EDPR y con el objetivo de optimizar la exposicién a los precios del
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mercado eléctrico, la Compaiiia evalua de forma permanente la existencia de desviaciones
respecto a los limites predefinidos, evaluando qué coberturas de los mercados financieros son las
mas efectivas para corregirlas. En 2010, con el objetivo de limitar esta exposicién, EDPR firmé una
cobertura para una parte significativa de su generacion en Espafia mientras cerraba una porcién
significativa de la exposicidén a través de diversos pactos fisicos y financieros de largo plazo en los
Estados Unidos.

3.2.2 Riesgos relacionados con la volatilidad de la produccién de energia

La cantidad de electricidad generada y por lo tanto, la rentabilidad de los parques edlicos de EDPR,
depende de las condiciones climadticas, que varian segun la ubicacién de los parques edlicos, de
estacién en estacion y de afio a aifo. Debido a que las turbinas solo operan cuando la velocidad del
viento esta dentro de ciertos rangos especificos que varian segun el tipo de turbina y el fabricante,
si la velocidad del viento estad fuera de estos rangos, la produccion de energia en los parques
edlicos puede disminuir.

Las variaciones y fluctuaciones en las condiciones del viento en los parques edlicos pueden dar
lugar a fluctuaciones estacionales y en la cantidad de electricidad que se genera y por lo tanto en
los resultados de operacidn y eficiencia.

Gestion de los riesgos relacionados con la volatilidad de la produccion de energia

EDPR mitiga la volatilidad y las fluctuaciones estacionales del recurso edlico con un conocimiento
exhaustivo del disefio de sus parques edlicos, y mediante la diversificacién geografica —en cada
pais y en diferentes paises— de su base de activos. Este "efecto cartera" le permite compensar las
variaciones del viento en cada zona y mantener la generacidon eléctrica total con relativa
estabilidad. Actualmente, EDPR estd presente en 11 paises: Espafia, Portugal, Francia, Bélgica,
Polonia, Rumania, Reino Unido, Italia, EE.UU., Canada y Brasil.

3.3 Financiacion
3.3.1 Riesgos relacionados con la exposicion a los mercados financieros
EDPR esta expuesta a las fluctuaciones de las tasas de interés a través de su financiacién. Este

riesgo puede mitigarse usando tipos fijos e instrumentos de cobertura, incluyendo swaps de tipo
de interés.
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Asimismo, debido a su presencia en varios paises, las fluctuaciones en las divisas también pueden
afectar de manera negativa a la situacién financiera y a los resultados de nuestras actividades
EDPR puede cubrirse frente a los riesgos derivados de las fluctuaciones de las divisas mediante
estrategias de cobertura natural, asi como mediante el uso de diferentes instrumentos de
cobertura como los contratos de divisas a plazo y los swaps de tipos de interés.

La cobertura de EDPR puede disminuir el impacto de la volatilidad de los tipos de interés y los
tipos de cambio, pero no llegar a eliminarlo del todo.

Gestion de los riesgos financieros

La evolucién de los mercados financieros se analiza sobre una base en curso, de conformidad con
la politica del Grupo EDP de gestidn de riesgos y aprobada por la Junta Directiva de EDPR.

El Consejo de Administracidn es responsable de la definicion de los principios generales de gestion
de riesgos y el establecimiento de limites de exposicidn siguiendo las recomendaciones del Comité
de Riesgos.

Teniendo en cuenta la politica de gestion de riesgos y los limites de exposicion a éstos
previamente aprobados, el Departamento Financiero identifica, evalla y somete a aprobacién de
la Junta los mecanismos apropiados para cada exposicion.

La ejecucion de la gestion de riesgos financieros del Grupo EDP es llevada a cabo por el
Departamento Financiero, de acuerdo con las politicas previamente definidas y aprobadas.

Tipos fijos, cobertura natural e instrumentos financieros son empleados para minimizar los efectos
potenciales adversos resultantes de los tipos y los cambios de interés.

3.3.1.1 Riesgo derivado de los tipos de interés

El objetivo de la gestidn de riesgo de tipo de interés es reducir la exposicidon de la deuda a largo
plazo de fluctuaciones de mercado, bien mediante la emision de deuda a tipo fijo, obien
empleando derivados financieros si el tipo de deuda es variable.

EDPR tiene una cartera de derivados de tipos de interés con vencimientos entre 2 y 14 afos. Se
realizan los analisis de sensibilidad del valor de mercado de los instrumentos financieros a las

fluctuaciones de los tipos de interés.

Dadas las politicas adoptadas por el Grupo EDP, los flujos financieros y operativos de EDPR son
sustancialmente independientes de las fluctuaciones en los mercados de tipos de interés.
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3.3.1.2 Riesgo derivado de los tipos de cambio

EDPR opera a nivel internacional y esta expuesto al riesgo por tipo de cambio que resulta de las
inversiones en sus filiales en el extranjero. En la actualidad, la principal exposicion de divisas es el
riesgo por la fluctuacién en la relacion del délar estadounidense y el euro, que resulta, en su
mayor parte, de las acciones en EDPR NA. Con la creciente capacidad en otras regiones cuya divisa
es distinta del Euro, EDPR también quedard expuesta a otras divisas nacionales (Polonia, Rumania
y Brasil).

La politica general de EDPR pasa por la cobertura natural con el objetivo de compensar los flujos
de caja en divisa, minimizando el impacto de las fluctuaciones cambiales mientras el valor se
preserva. Este enfoque tiene por objetivo esencial crear un flujo de caja negativo que compense
los flujos positivos.

3.3.2 Riesgo por crédito de las contrapartes

El riesgo por créditos de las contrapartes es el riesgo de que la otra parte en un contrato no
cumpla los términos del mismo, bien debido a problemas provisionales de liquidez o por
problemas generalizados mas a largo plazo.

Gestion del riesgo crediticio de las contrapartes

La politica del grupo EDPR en cuanto al riesgo en las operaciones financieras por crédito de las
contrapartes se gestiona mediante el andlisis de la capacidad técnica, la competitividad, la
calificacion del crédito y la exposicidén a cada contraparte. Las contrapartes en derivados y
operaciones financieras estan restringidas a instituciones crediticias de calidad elevada, por lo que
no puede considerarse que exista ningun riesgo significativo de incumplimiento por su parte y no
se exige ninguna garantia para estas operaciones.

3.3.3 Riesgo por liquidez

El riesgo relacionado con la liquidez es el riesgo de que EDPR no sea capaz de cumplir con sus
obligaciones financieras a medida que estas vencen.
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Gestion del riesgo por liquidez

La estrategia de EDPR consiste en gestionar la liquidez para garantizar, en la medida de lo posible,
gue esta sera lo suficientemente importante como para cubrir sus pasivos cuando venzan, bajo
condiciones normales y de presidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgarse a perjudicar
la reputacién de la Compaiiia.

3.4 Contratos de turbinas edlicas

3.4.1 Riesgo por el suministro de turbinas edlicas

Las turbinas edlicas son una parte significativa del CAPEX de un parque edlico, en la medida que
una variacion elevada e inesperada de los precios puede crear dudas en el desarrollo de nuevos
proyectos y su rentabilidad. Las turbinas edlicas representan la mayor inversion de un parque
eodlico (de media, entre un 70 y un 80%).

Gestion del riesgo por el suministro de turbinas edlicas

EDPR limita el riesgo derivado de la disponibilidad e incremento de precios de turbinas debido a
los acuerdos establecidos con los mayores proveedores de turbinas edlicas. La Compaiiia EDP
utiliza una gran mezcla de proveedores de turbinas con el fin de reducir su dependencia en uno
solo siendo de este modo una de las compafiias con una cartera mas diversificada y equilibrada de
todo el mundo.

3.5 Desarrollo de pipeline

3.5.1 Riesgos por permiso

Los parques edlicos estan sujetos a estrictas normativas internacionales, nacionales, estatales,
regionales y locales en relacidon con el desarrollo, la construccion, la licencia, la interconexién a la
red de distribucidn y las operaciones de las centrales eléctricas. Entre otras cosas, se regulan: las
adquisiciones, los arrendamientos y el uso de terrenos; los permisos de edificacion, transporte y
distribucién; los permisos medioambientales y urbanisticos, y la normativa sobre transmision de
energia y congestiones de la red de distribucién.
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Gestion de los riesgos por permisos

EDPR mitiga este riesgo al realizar actividades de desarrollo en 11 paises diferentes (Espania,
Portugal, Francia, Bélgica, Polonia, Rumania, Reino Unido, Italia, Estados Unidos, Canada y Brasil)
con una cartera de proyectos en varias fases de desarrollo. EDPR cuenta con un gran conjunto de
proyectos en las regiones mas atractivas, proveyendo un “amortiguador” para superar las posibles
demoras en el desarrollo de nuevos proyectos y garantizando la consecucién de los objetivos de
crecimiento.

3.6 Operaciones

3.6.1 Riesgo del rendimiento de las turbinas edlicas

La produccion de energia de un parque eélico dependerd de la disponibilidad y el rendimiento
operativo del equipamiento necesario para gestionarlo, principalmente las componentes de las
turbinas edlicas y los transformadores. Consecuentemente, el riesgo pasa por que el rendimiento
de las turbinas no alcance su grado dptimo, y por lo tanto, la produccién de energia no sea la
esperada.

Gestion del riesgo por el rendimiento de las turbinas edlicas

EDP Renovdveis mitiga este riesgo mediante el uso de una mezcla de proveedores de turbinas que
minimiza el riesgo tecnolégico, mediante la firma estricta y exhaustiva a medio plazo de los
contratos de O&M con los proveedores y con un mantenimiento preventivo adecuado y

programado.

Recientemente, y siguiendo la tendencia general en el sector edlico, EDPR ha externalizado la
operacion y el mantenimiento de actividades técnicas en algunos de sus parques edlicos.
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4. INSTRUMENTOS DERIVADOS DE COBERTURA

El tercer capitulo nos proporciona una descripcion de los riesgos financieros clave a los que se
enfrenta EDPR. De acuerdo con la politica de riesgos de EDPR, con el fin de gestionar, controlar o
minimizar el impacto de alguno de esos riesgos y enlazando con la practica de gestién de riesgos,
EDPR utiliza derivados financieros y transacciones de cobertura con el uUnico propésito de
protegerse de los riesgos y asi mitigar las fluctuaciones en las ganancias.

Estos instrumentos de derivados son explicados en detalle como parte de la nota 39 de los Estados
Financieros.
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5. ACCIONES PROPIAS

En la Junta General de Accionistas del 2010, se aprobd la autorizacion al Consejo de
Administracion de adquisicidn y trasmision de acciones propias por la compaiiia y/o las compafiias
filiales a través de sus Organos de Administracién por un periodo de cinco afios a partir de la fecha
de la Junta General de Accionistas. Hasta la fecha de publicacién de este informe, la Sociedad no
ha ejecutado la adquisicidn y en consecuencia la transmisidn de acciones propias.

Las condiciones y requisitos se detallan en el Gobierno Corporativo (adjunto).
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6. DESEMPENO MEDIO AMBIENTAL

Las energias renovables tienen un gran potencial para afrontar uno de los grandes desafios de este
siglo: el cambio climatico. La energia edlica se beneficia de un recurso inagotable y natural que le
permite producir electricidad sin comprometer el medio ambiente de nuestro planeta con
emisiones de gases de efecto invernadero (GHG por sus siglas en inglés).

Ademas, el viento es un recurso endégeno y su aprovechamiento ayuda a disminuir la huella de
carbono derivada del transporte y los altos costes de importacién que se producirian si se
utilizaran otras fuentes de energia. El viento es una fuente de energia limpia, fiable y segura al
alcance de la poblacion.

Nuestra cartera de 7,5 GW de capacidad instalada contribuye cada afio a luchar contra el cambio
climatico en todo el mundo. Hemos realizado importantes mejoras en la calidad del aire a escala
local y global reduciendo las emisiones que de otro modo habrian sido liberadas a la atmdsfera
debido a la explotacién de otras formas de generacion de energia basadas en combustibles fdsiles.

En 2011, nuestra produccion alcanzd los 16,8 TWh, lo cual se calcula que evitard la emision de
9.463 millones de toneladas de CO2 eq.

Los planes de crecimiento de la compaiiia a través de energia para fomentar el uso de fuentes
energéticas ecoldgicas. Ademds, estamos comprometidos a apoyar el uso de las mejores
tecnologias disponibles con el objetivo de preservar los recursos naturales y reducir la
contaminacion.

CO, eq evitadao (miles de toneladas)*

9.463
7.332

6.122
4.251

2008 2009 2010 2011

1 . s Py < . ,
Calculado como: [produccidn x factores de emision térmicos por pais]
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Con el objetivo de proteger el medio ambiente, necesitamos complementar nuestra estrategia de
lucha contra el cambio climatico con una gestion ambientalmente responsable de nuestros
parques edlicos. Esta estrategia se apoya en las Politicas Ambiental y de Biodiversidad basadas en
las Directrices del Grupo EDP, que fueron aprobadas por la Comisién Ejecutiva de EDPR en enero
de 2011.

Nuestras politicas reflejan una gestién responsable del medio ambiente en toda la cadena de
valor. Desde las primeras fases del desarrollo del proyecto —donde resulta clave realizar analisis
de viabilidad medioambiental y cultural— hasta el desmantelamiento de los parques edlicos,
donde nuestra estrategia ambiental incluye un plan de gestién de residuos, planes de seguimiento
ambiental y restauracion de habitats. Todo este proceso se apoya en un amplio conocimiento local
gue nos permite asegurar el cumplimiento de la normativa ambiental durante el ciclo de vida del
proyecto. En 2011, desembolsamos 12 millones de euros en inversiones y costes en actividades
relacionadas con el medio ambiente.

Para garantizar que nuestros proyectos son disefiados y explotados de acuerdo con la legislacidon
vigente, a nuestros principios ambientales y a las mejores practicas internacionales, hemos
realizado numerosos procesos de evaluacion y seguimiento medioambiental durante el ciclo de
vida de nuestros proyectos.

Sistema de Gestion Ambiental y la certificacion I1ISO 14001

Durante la fase de explotacidn, garantizamos el cumplimiento de la legislacion ambiental y una
adecuada gestion de los principales aspectos medioambientales a través del Sistema de Gestidn
Ambiental (SGA) de EDPR.

El SGA abarca, entre otros, los procedimientos aplicables a todos los parques edlicos en
explotacién para establecer controles operativos, monitorizacién y mediciones de los aspectos
medioambientales mas relevantes. El seguimiento ambiental se lleva a cabo de forma periédica
para evaluar la importancia de los aspectos ambientales. La frecuencia de seguimientos
adicionales se establece en el plan de supervision, de acuerdo con la evaluacién realizada. Existen
algunos casos en los que la supervision se realiza diariamente.

Los contratistas, principalmente proveedores de servicios de operacion y mantenimiento, estdn

obligados a cumplir con la legislacion medioambiental, asi como la politica ambiental, los sistemas
de gestidn y los requisitos de EDPR.
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El SGA que estd siendo implementado en Europa y Brasil se basa en la norma ISO 14001:2004. La
aplicacion de este sistema en Europa comenzé en 2008 en algunos parques edlicos en Espafia.
Desde entonces, se ha extendido a otras areas geograficas como Portugal, Francia, Polonia y
Rumania. Nos hemos fijado como objetivo aplicar el SGA en todos los parques edlicos operativos
en Europa en los que tenemos una participacién de control hasta finales de 2012.

A finales de 2011, en Europa contamos con 2.193 MW con el SGA certificado de conformidad con
la norma I1SO 14001:2004 (el 61% de los MW en explotacién en Europa).

En EE.UU., hemos disefiado un plan de accién para revisar periddicamente las leyes
medioambientales vigentes y realizar auditorias internas de nuestros parques en materia de
medio ambiente para evaluar anualmente el cumplimiento de los requisitos legales, en lugar de
buscar una certificacion especifica.

En Brasil actualmente trabajamos para aplicar el SGA en todos los parques edlicos —que
representan un total de 84 MW — conforme a la norma 14001:2004.

Monitorizando impactos

Todos los parques edlicos en explotacion que utilizan el SGA cuentan con controles operativos
para vigilar y medir los aspectos medioambientales considerados importantes. Entre ellos se
encuentra el consumo de agua, electricidad y de otros consumos; los gases de efecto invernadero,
la contaminacion acustica y otro tipo de emisiones; y los residuos peligrosos y no peligrosos.

Por lo general, los proyectos de energia edlica suelen desarrollarse en zonas rurales en las que
abunda el recurso edlico y en las que la explotacién de un parque edlico es compatible con el uso
ya existente del terreno. No existen mermas de medios de subsistencia o pérdidas econdmicas
asociadas al desarrollo de estos proyectos. Unicamente un pequefio porcentaje de tierra se ve
afectado por construcciones permanentes y su cambio de uso debe ser aprobado por las
autoridades competentes.

Una vez que la construccion ha finalizado, el porcentaje de terreno ocupado es normalmente
inferior a un 1% del area total en la que se realiza el proyecto. La superficie afectada se destina
principalmente a carreteras de acceso a los aerogeneradores, a una pequefia zona para el
aerogenerador y el transformador eléctrico y a una zona con gravilla para una grda que se usa en
labores de mantenimiento y construccion. El area total dentro de los limites del parque edlico
puede variar dependiendo de las caracteristicas del recurso edlico y del terreno.
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En 2011, con el objetivo de compensar aquellos efectos imposibles de prevenir, EDPR aplicé
diversas medidas compensatorias. Algunas de ellas incluian acuerdos con asociaciones
medioambientales con el objetivo de lograr un equilibrio positivo en la biodiversidad del planeta.

Afio tras ano, EDPR consolida su posicion de liderazgo en el mercado de las energias renovables
gracias al compromiso y al esfuerzo de sus profesionales. Al garantizar la excelencia de nuestros
empleados, la gestion del capital humano desempefa un papel clave para la consecucién de
nuestros objetivos de crecimiento y para ayudar a incrementar el rendimiento operativo de la
empresa. En EDPR nos comprometemos a ofrecer a nuestros profesionales un plan atractivo para
el desarrollo de sus carreras con oportunidades de crecimiento en el plano laboral.
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7. CAPITALHUMANO

EL PERFIL DE NUESTRO PROFESIONALES

Contamos con un equipo cualificado y heterogéneo comprometido con nuestra estrategia de
negocio, en el que el 72% cuenta con un titulo universitario y tiene menos de 40 afios. Esta gran
reserva de talento de alta cualificacion ha contribuido al crecimiento exponencial de EDPR y ofrece
la base Optima para afrontar las oportunidades y desafios del futuro. Ademas, nuestros
profesionales encarnan plenamente el entusiasmo y la energia de EDPR.

En 2011, EDPR contaba con 796 empleados, de los que el 37% trabajaba en Norteamérica y Brasil,
y el 63% restante en Europa.

Plantilla a final de afio 2011 2010

EDPRCorporate® 127 75
EDPR EU 393 398
EDPRNA 260 = 332
EDPR SA 16 17
Total 796 822

Nota: Las cifras incluyen cuatro miembros del Mangement Team

*En 201,22 empleados de EDPR Corporate estaban ubicados en
Norte America

EDPR Corporate incluye ahora dos departamentos mas que antes estaban adscritos a las
plataformas de Norteamérica y Europa. Este cambio permite la armonizacion de procesos
fundamentales ademas de fomentar que se compartan las buenas practicas.

A lo largo del aio, se incorporaron 130 nuevos empleados a EDPR y 154 abandonaron la
compainiia, lo que da como resultado una tasa de rotacion del 18%, similar a la del afio anterior.
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Rotacion de los empleados 2011 2010
Numero de contrataciones 130 171
Numero de salidas 154 70
Rotacion total 18% 15%
Rotacion por género
Hombres 18% 16%
Mujeres 18% 12%
Rotacién por franja de edad
Menos de 30 afios 22% 14%
Entre 30y 39 afios 16% 14%
Mas de 40 afios 17% 17%
Rotacién por plataforma
EDPR Corporate 8% 13%
EDPREU 14% 11%
EDPR NA 27% 18%
EDPR BR 28% 41%

Nota: Rotacién calculada segun la siguiente férmula: [((entradas +salidas)/ 2)
/ (total empleados — contratos temporales)]

EDPR esta orgullosa de contar con un equipo multicultural formado por trabajadores de 24
nacionalidades diferentes que trabajan en 11 paises y de los que 80 estdn fuera de sus paises de
origen. Este hecho confiere a la empresa una importante ventaja, dado que se beneficia de los
multiples puntos de vista y del profundo conocimiento que tiene su equipo de los diferentes
mercados.

LA SATISFACCION DE NUESTROS PROFESIONALES

Cada dos afios, EDPR lleva a cabo una Encuesta de Satisfaccion entre sus empleados. En 2011, la
tasa de participacion aumento del 78% (de 2009) al 91%, y un resultado global del 79%.

Un analisis profundo de los indicadores macro muestra un aumento del nivel de satisfaccidn tanto
con la compafiia como con el propio departamento. La encuesta reveld una sélida lealtad a la
empresa, puesto que el resultado mas alto obtenido ha sido el relativo al deseo de los empleados
de permanecer en ella.
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NUESTRA EVALUACION Y DESEMPENO

EDPR sigue mejorando el modelo de valoracion implantado en 2010 y que se aplica a todos
nuestros empleados. Actualmente, esta basado en un modelo de evaluacién de 360 grados en el
gue se recoge informacion de diferentes fuentes para evaluar el desempefio del trabajador:
autoevaluacion, compafieros, subordinados y superior jerarquico. En 2011, se utilizaron diferentes
elementos audiovisuales, publicaciones en la intranet y talleres para formar a los empleados en
este proceso.

Durante el proceso de evaluacién de 2011, los empleados tuvieron la oportunidad de crear su
propio Plan Individual de Desarrollo, en consonancia con el elaborado por sus superiores. El
objetivo de este nuevo sistema es supervisar la evolucion de las acciones emprendidas para la
mejora y el desarrollo de habilidades.

CONTRATACION

Con el objetivo de alimentar el crecimiento futuro, aumentar la eficiencia e impulsar la innovacion,
EDPR esta siempre atento para poder incorporar trabajadores con talento en todo el mundo. En
este sentido, se ha desarrollado una estrategia de contratacién para cumplir con este importante
objetivo. Como empresa sostenible, EDPR pretende asegurarse de que las nuevas contrataciones
asumen plenamente los valores de la compaiiia:

e Entorno orientado al equipo: EDPR promueve un entorno en el que se fomenta el espiritu
de equipo y que permite a los empleados entrar en contacto con otras areas de la
compaiiia.

e Desarrollo de la carrera profesional: EDPR reconoce la importancia del desarrollo
profesional y promueve que sus empleados adquieran los conocimientos necesarios y
dominen sus cometidos de modo que puedan destacar en su crecimiento profesional. La
compafiia ofrece oportunidades de movilidad interna y reconoce y premia a los
trabajadores por su innovacion, su esfuerzo y su desempefio.

e Diversidad: EDPR posee una plantilla muy diversa, con una gran variedad de procedencias y
culturas.

e Sostenibilidad: El objetivo de EDPR es promover la responsabilidad medioambiental,
econdmica y social entre sus trabajadores y comunidades. Esto se consigue mediante el
uso de procesos y practicas sostenibles para promover colaboraciones que aumenten la
calidad de vida.

En 2011, EDPR contratd a 130 trabajadores, 68 en EDPR EU, 40 en EDPR NA, 18 en EDPR Corporate
y 4 en EDPR BR. Ademas, el porcentaje de mujeres contratadas aumento del 27% al 32%.
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Nuevas incorporaciones 2011 2010

Mujeres 41 47
Hombres 8 124
Total 130 171

Bienvenida a los nuevos contratados

EDPR se preocupa por la adaptacidon de sus nuevos empleados. En este sentido, en EDPR EU
organizamos hasta en cinco ocasiones los denominados Dias de Bienvenida, que dan a los
trabajadores la oportunidad de conocer en profundidad la empresa.

Durante esta actividad de tres dias, EDPR dota a sus nuevos trabajadores de los conocimientos y
herramientas basicas imprescindibles para una rapida adaptacion. Se informa a los nuevos
empleados sobre las actividades y objetivos de los diferentes departamentos de la compaifiia, se
realiza una visita a un parque edlico para conocer de primera mano el negocio y, ademas, se le
ofrece formacidn basica en el marco de la Escuela de Energias Renovables.

Manual del Empleado

Dado que todos los nuevos empleados deben ser conscientes de las politicas y procedimientos de
recursos humanos, tienen que disponer de un manual de facil uso que les ayude a resolver
cualquier problema. Para ello, EDPR ha desarrollado una guia para todos los nuevos empleados de
Europa. Esta guia ya existe para la plataforma de Norteamérica.

Tras numerosas reuniones con los directivos y jefes de departamento para la recopilacién de la
informacién especifica de cada pais, el documento se termind y fue publicado. La informacién estd
disponible en la intranet de la empresa y se actualiza anualmente. Se llevé a cabo una ronda de
presentaciones por diversos paises en la que, mediante una pequefa exposicidn, se informaba a
todos los empleados acerca del nuevo manual.

Becarios

Durante 2011 contratamos 84 becarios, cinco de los cuales fueron contratados a tiempo completo.
EDPR se ha comprometido a contratar a los trabajadores mas brillantes y busca a sus becarios en
las mejores universidades y escuelas de negocios.

2011
Becarios Verano Anual Total Contratados' (%)
EDPR EU 4 46 50 2 4%
EDPR NA 16 0 16 0 0%
EDPR BR 0 6 6 1 17%
Total 20 64 84 5 6%
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DESARROLLO

Formacién

Nos comprometemos a ofrecer a los empleados un atractivo plan de desarrollo profesional,
ademas de oportunidades de formacion y capacitacidon continuadas. Ademas, esta visidon es un
objetivo estratégico para adecuar las capacidades de los empleados a las demandas actuales y
futuras de la organizacidon, y ello cumpliendo con sus expectativas de desarrollo profesional y
fomentando su empleabilidad continua.

En 2011, incrementamos el nimero de horas de formaciéon de 26.734 a 37.996. Ademas, la
inversién total aumentd un 45% y alcanzé 1 millén de euros.

Con el objetivo de mejorar la formacidon de nuestros trabajadores, hemos creado el Catdlogo de
Formacion de EDPR para 2012, en el que se encuentran los horarios de las actividades de
formacidn y sus correspondientes politicas. Ademas, se ha incluido como campo formativo la
Escuela de Energias Renovables. Estas herramientas permiten la creacion de una base comun de
conocimientos a todos los empleados y la identificacion de sinergias en todo el grupo EDP.

Programa de Gran Potencial
El Programa de Gran Potencial (HIPO, por sus siglas en inglés) es un programa disefiado para el
desarrollo de competencias sociales con el fin de preparar a los futuros ejecutivos y sus sucesores
para que conduzcan a EDPR a la siguiente fase de su desarrollo.
Las dreas especificas que se incluyeron en el disefio del programa fueron:

e Estrategia

e Liderazgo y capacidad de trabajo en equipo

e Comunicacion y negociacion

e |nnovacion e intercambio de conocimiento

Programa Ejecutivo
El programa ejecutivo se concibié para que los directivos consolidaran sus capacidades de
liderazgo y desarrollo de equipos. El programa se centra en:

e Liderazgo de alto rendimiento
e Estrategia y negocio

e Ejecucion eficiente

e Gestion del cambio
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Formacién avanzada

En 2011, EDPR ofrecid formacién avanzada a 7 altos directivos, lo que constituye un buen
indicador del compromiso de la empresa con el desarrollo del talento. Se matricularon en escuelas
internacionales de negocios punteras para asi contribuir a la evoluciéon de nuestros valores y
experiencias, y al desarrollo de nuestros profesionales altamente cualificados.

Guia de Liderazgo

A principios de 2012, en todos los paises europeos se lanzara un curso de formacién sobre
liderazgo y el papel del responsable de equipo. Para este curso de formacion se ha elaborado una
guia para recoger y consolidar los principales aspectos de Recursos Humanos a los que un directivo
tiene que enfrentarse en el ejercicio de sus responsabilidades como coordinador de personas.
Como resultado final, todos los directivos deberian reconocer sus responsabilidades de liderazgo y
conocer el estilo de gestién que EDPR espera que apliquen. La formaciéon pretende hacer hincapié
en las actitudes y comportamientos de los ejecutivos de EDPR, asi como sacar el maximo partido a
la «Guia de Liderazgo». De hecho, en 2011 se distribuyé entre todos los directivos un manual que
explicaba los problemas y procesos de RR.HH. desde el punto de vista de los directivos

RELACIONES LABORALES

En 2011, la plataforma norteamericana llevé a cabo una reorganizacién para reforzar su papel de
gestor de una importante capacidad instalada. La nueva estructura creada en el cuarto trimestre
de 2011 proporcioné soluciones para una compafiia con 3,4 GW de capacidad operativa. Un
componente clave de esa restructuracion fue la definicion de tres regiones operativas dirigidas por
vicepresidentes ejecutivos regionales con responsabilidades claramente delimitadas: desde la
gestién de proyectos (desarrollo y construccién), la gestion de los riesgos normativos y la
captacién de negocio (contratos de compra de electricidad y operaciones de fusion y adquisicion),
hasta la responsabilidad total sobre la cuenta de resultados.

Esta reorganizacién tuvo como resultado una reduccién de la plantilla del 15%. Los empleados que
abandonaron la compafiia obtuvieron un paquete de indemnizacion que incluia los servicios de
una agencia externa de asesoramiento en la busqueda de un nuevo empleo, ademads de la
prolongacion del seguro de la empresa tanto médico como dental y oftalmoldgico para un periodo
determinado de tiempo.

Como empleador en Estados Unidos, EDPR cumple con la guia de notificacidn previa de los cierres
y despidos de la Ley Federal de Notificacion de Ajustes y Recapacitacion Laboral (WARN). De
acuerdo con esta ley, a los empleados que hayan trabajado mas de seis meses durante mas de 20
horas a la semana se les deben notificar con 60 dias de antelacidon los casos de cierre y despido.
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Convenio colectivo

De los 796 empleados de EDPR, el 29% estd acogido a convenios colectivos.

En general, los convenios colectivos se aplican a todos los empleados que trabajan amparados por
un contrato laboral con y por cuenta de las respectivas compaiiias, independientemente del tipo
de contrato, el grupo profesional en el que estan incluidos, su ocupacion o su puesto de trabajo.
No obstante, los aspectos relativos a la propia organizacidn corporativa, la legislacidn de cada pais
o incluso los usos y costumbres locales, dan lugar a que determinados grupos queden excluidos
del dmbito de los convenios colectivos.

Segun la jurisprudencia de cada pais, EDPR puede disponer de un periodo minimo en el cual la
compafiia estd obligada a informar sobre los cambios organizativos en las companias del Grupo
gue afecten a los empleados. No obstante, los acontecimientos importantes se suelen comunicar
por adelantado a los grupos afectados.

POLITICA DE REMUNERACION

Nuestra politica general de compensaciones se dirige a las necesidades de cada mercado concreto
y cuenta con la suficiente flexibilidad como para adaptarse a cada regidn en la que la compaiiia
esté presente. El sistema desarrollado garantiza que cada puesto se evalla y clasifica de acuerdo
con una metodologia disefiada para asegurar la imparcialidad. Sobre la base de la matriz de Ila
organizacién, los empleados se situan en las franjas salariales aprobadas en funcién de las
referencias de cada mercado.

PRESTACIONES

Nos hemos comprometido a ofrecer un competitivo paquete de prestaciones en reconocimiento a
las contribuciones y el talento de nuestros empleados. La Compaiiia no establece diferencias en
las prestaciones entre los empleados a jornada completa y a tiempo parcial.

Ademas de los requisitos legales especificos de cada pais, se ofrecen prestaciones competitivas en
las distintas regiones (ajustadas conforme a las especificidades locales) que incluyen
concretamente un seguro médico (una de las prestaciones mds valoradas por nuestros
empleados), un seguro de vida, los planes de pensiones o jubilacién, seguro de viajes de negocios
y seguro de accidentes.

La Compaiiia ofrece oportunidades de participacion en planes de pensiones o planes de
aportacién definida, en funcién del pais de origen. Las aportaciones garantizadas son
complementarias e independientes de las establecidas por el sistema de Seguridad Social.
Ademads, EDPR también tiene un Paquete de Remuneracidn Flexible que actualmente se aplica en
Espafia y Portugal. Este plan permite a los empleados decidir si quieren recibir parte de su salario
en productos o servicios, concretamente tickets de restaurante, tickets de guarderia, acciones de
EDPR, etc. Esto puede traducirse en desgravaciones fiscales para los empleados.

Alo largo de 2011, EDPR estudio la posibilidad de ampliar el Paquete de Remuneracion Flexible a
otros paises de acuerdo con sus respectivas legislaciones locales. Sin embargo, no pudimos
encontrar beneficios fiscales que pudieran aplicarse a todos los empleados.
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CONCILIACION ENTRE LA VIDA LABORAL Y LA PERSONAL

Uno de nuestros objetivos fundamentales sigue siendo la promocién y fomento de la conciliaciéon
entre la vida personal y la laboral de nuestros empleados. La consecucion de este objetivo
aumenta la satisfaccion y el disfrute de nuestros trabajadores a la vez que incrementa su
productividad, compromiso y responsabilidad. En general, esto repercute positivamente en los
resultados financieros de la compania.

EDPR implantd programas de conciliacién entre la vida laboral y la personal en todas las zonas en
las que la empresa estd presente y constantemente busca su mejora y la incorporacion de
prestaciones adicionales. Esta linea de actuacion se reconocié finalmente con el Certificado de
Empresa Familiarmente Responsable en Espaiia.

Las prestaciones de los programas de conciliacién entre vida laboral y personal (en funcién de los
paises) incluyen baja por maternidad, actividades de verano subvencionadas para los hijos de los
empleados, cumpleafios, etc.

Llévate a tu hijo al trabajo

En las oficinas centrales de Norteamérica en Houston, EDPR organizo el dia «Take Your Child to
Work Day» (LIévate a tu hijo al trabajo), un programa educativo que promueve que los nifios
puedan explorar sus intereses profesionales a una edad temprana. El acontecimiento, que dura un
dia entero, incluye manualidades, juegos, presentaciones, una comida y una pelicula.

En Europa, los hijos de nuestros empleados que tienen entre 0 y 12 anos reciben un regalo de
Navidad ademads de una carta de los Reyes Magos en Espaina o de Santa Claus en el resto de
Europa. Para promover el apoyo a proyectos sociales, los regalos se compraron a UNICEF.

Campaiia de Navidad

En 2011, lanzamos una Campafia de Navidad con UNICEF que se dividia en dos tipos principales de
iniciativas: «Dame un dia» en Espafia y «<Emergencia en el Cuerno de Africa» en el resto de paises
europeos. El objetivo de ambas campaiias fue la lucha contra la desnutricion infantil.

El nUmero total de empleados que contribuyeron a la campana de UNICEF fue de 358, y por cada
uno de ellos la empresa dond 28 euros, hasta alcanzar los 10.024 euros. Esta cantidad servira para
salvar vidas de nifios o para llevar agua a familias en Africa.

Al otro lado del Atlantico, a través del Comité de Voluntarios, los empleados donaron juguetes
para la Fundacién Marine Toys for Tots. Se formaron 10 equipos para la donacién que recogieron
824 juguetes que fueron suficientes para ayudar a cerca de 300 familias. De media, cada empleado
gue participé dond 5 juguetes. Ademas, la oficina de Albany Nueva York dond los juguetes
recogidos a familias del Condado de Schoharie, que sufrid los efectos del huracan Irene.
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8. INVESTIGACION Y DESARROLO

Entre las actividades comerciales, EDP Renovaveis apoya a EDP Inovagdo (EDPI) en el desarrollo de
un proyecto piloto con el fin de implementar una turbina edlica instalada en una estructura
flotante en la costa portuguesa. Dicha estructura flotante es una tecnologia patentada llamada
WindFloat propiedad de Principle Power, con quien EDPI tiene un memorando de entendimiento,
mediante el cual le proporciona acceso privilegiado a la tecnologia

El foco innovador del proyecto es el desarrollo de una estructura flotante, basada en las
experiencias de la industria del petréleo y el gas, la cual servird de soporte a diversas turbinas
edlicas de diferente capacidad en operaciones offshore.

Este proyecto es el primer despliegue offshore en todo el mundo que no requiere de ningun tipo
de maquinaria de elevacion pesada offshore. Es mds, es la primera turbina edlica en aguas abiertas
del Atlantico, y el primer despliegue de una estructura semi-sumergible que soporta una turbina
edlica con capacidades variables.

El Proyecto WindFloat, desarrollado en colaboracién con EDP, Principle Power, A Silva Matos,
Inovcapital and Vestas, tiene el apoyo del Estado Portugués. Formara la base de un futuro centro

de desarrollo de energia ocednica en Portugal.

El Proyecto WindFloat propone una solucién global que pasa por una mayor produccién de
energia limpia.
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9. HECHOS RELEVANTES POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

PRIMER TRIMESTRE DE 2012

ENERO

06 ene — El accionista principal de EDPR ha convocado una Junta General de Accionistas: EDP ha
convocado una Junta General de Accionistas en la que los accionistas decidirdn sobre la eleccién
de nuevos miembros del Consejo de Administracion. En consecuencia, esta propuesta deberd ser
aprobada, EDP como principal accionista de EDP Renovaveis, tiene intencién de proponer las
medidas necesarias para que el Sr. Jodo Manso Neto, asuma la posiciéon de Consejero Delegado de
EDP Renovaveis, en sustitucion de la Sra. Ana Maria Fernandes.

FEBRERO
02 feb — EDP Renovaveis anuncia los datos provisiones operativos del afo 2011: la capacidad
aumenté en 806 MW en 2011 a 7.483 MW (538 MW en Europa, 198 MW en EE.UU.y 70 MW en

Brasil) y la produccién de electricidad ascendié a 16.800 GWh, lo que significa un aumento del 17%
en comparaciéon con 2010. El Factor de Carga en Europa fue del 25% y en EE.UU. del 33%.
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10. GOBIERNO CORPORATIVO

10.1 Modelo de Gestion y Supervision

EDP Renovaveis ha adoptado la estructura de gobierno en vigor en Espafia. Se compone de una
Junta General de Accionistas que es el organo soberano y un Consejo de Administracion que
representa y administra la sociedad.

El Consejo de Administracidn de la empresa ha creado cuatro comisiones: la Comisidn Ejecutiva, la
Comisién de Auditoria y Control, la Comisién de Nombramientos y Remuneraciones, y la Comisién
de Operaciones entre Partes Relacionadas.

Adicionalmente, en 2011, el Consejo de Administracién aprobd la creacién del Comité de Etica. El
Comité tiene tres miembros, que son los presidentes de las Comisiones del Consejo.

El modelo de gobierno de EDP Renovaveis esta disefiado para garantizar la transparencia, la
meticulosa separacién de funciones y la especializacién en la supervisién.

El propdsito de la adopcidon de este modelo por parte de EDPR es adaptar la estructura de
gobierno corporativo de la empresa a la legislacion portuguesa. Por tanto, el modelo de gobierno
adoptado busca, en la medida en que sea compatible con su derecho personal, corresponder al
denominado modelo “anglosajon”, establecido en el “Cddigo das Sociedades Comerciais
Portugues”, en el cual el érgano de gestidén es un Consejo de Administracién, y las funciones de
supervisién y control recaen en el dmbito de responsabilidad de la Comisién de Auditoria y
Control.

La eleccidon de este modelo constituye, en esencia, un intento de establecer la compatibilidad
entre dos sistemas de derecho de ley de sociedades, que pueden considerarse aplicable al
modelo.

La experiencia de funcionamiento institucional indica que el modelo de gobierno aprobado por los
accionistas es apropiado a la organizacién corporativa de la actividad de EDPR, especialmente
porque permite transparencia y equilibrio entre las labores de gestidn de la Comisiéon Ejecutiva, de
supervisién de la Comisidn de Auditoria y Control, y de control de las diferentes comisiones
especializadas del Consejo de Administracién.

La relacién institucional y funcional entre la Comisidn Ejecutiva, la Comisién de Auditoria y Control
y los demas miembros no ejecutivos del Consejo de Administracién ha demostrado ser flexible y
forjado una gran armonia interna que deriva en el desarrollo de las actividades de la empresa.

A fin de garantizar una mejor comprension del gobierno corporativo de EDPR para sus accionistas,
la empresa pone a su disposicidon sus Estatutos actualizados en el siguiente link:
www.edprenovaveis.com.

44
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10.2.1 Junta General de Accionistas

renovdveis

La Junta General de Accionistas, debidamente convocada, tiene el poder de adoptar decisiones

por mayoria sobre los asuntos que la ley y los Estatutos establecen son de su competencia.

10.2.2 Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion tiene las mds amplias facultades para la gestidén y gobierno de la

sociedad, sin limitacidn alguna, salvo las competencias asignadas expresamente a la Junta General

de Accionistas por la ley o los Estatutos.

En 2011, Don Antdnio Martins da Costa, Don José Silva Lopes y Don Daniel Kammen terminaron su

mandato como miembros del Consejo de Administracidon. Los cuatro miembros del Management

Team, Don Rui Teixeira, Don Jodo Paulo Costeira, Don Luis Addo da Fonseca y Don Gabriel Alonso

fueron nombrados como miembros del Consejo de Administracion. Todos los demas miembros de

la Junta fueron reelegidos para un nuevo mandato.

Nombre

Cargo

Fecha de Nombramiento Fecha de Reeleccion Fin de Mandato

Anténio Mexia

Ana Maria Fernandes

Jodo Manso Neto

Nuno Alves

Rui Teixeira

Jodo Paulo Costeira

Luis Adao da Fonseca
Gabriel Alonso Imaz

Manuel Menéndez Menéndez
Antdnio Nogueira Leite
Francisco de Lacerda

Gilles August

Jodo Lopes Raimundo

Jodo Manuel de Mello Franco
Jorge Santos

José Araujo e Silva

Rafael Caldeira Valverde

Presidente y Consejero
Vicepresidenta, CEO
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)
Consejero (Indep.)

18/03/2008
18/03/2008
18/03/2008
18/03/2008
11/04/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008
14/04/2009
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008
04/06/2008

21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011

21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011
21/06/2011

21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
21/06/2014
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

Comision ejecutiva

Presidente

Antoénio Mexia

Ana Maria Fernandes
Vicepresidentay CEO

Jodao Manso Neto
Nuno Alves

Rui Teixeira

Jodo Paulo Costeira
Luis Ad3o da Fonseca
Gabriel Alonso
Administradores

No ejecutivos

Antdnio Nogueira Leite
Francisco de Lacerda

Guilles August

Jodo Lopes Raimundo

Jodo Manuel de Mello Franco
Jorge Santos

José Araujo e Silva

Manuel Menéndez Menéndez
Rafael Caldeira Valverde

secretaria general
Emilio Garcia-Conde Noriega

Comisién de Nombramientos
y Retribuciones

Jorge Santos

Francisco de Lacerda

Rafael Caldeira Valverde

Comision de Operaci

entre Partes Relacionadas
Antonio Nogueira Leite

Jodo Manuel de Mello Franco
Jodo Manso Neto

Comision de Auditoria y
Control

Jodo Manuel de Mello Franco
Jorge Santos

Jodo Lopes Raimundo

MANAGEMENT TEAM

Rui Teixeira
CFO

Luis Addo da Fonseca
CBDO

Gabriel Alonso
COO - North America

Jodo Paulo Costeira
COO - Europe
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11. ESTRUCTURA ACCIONARIAL

ESTRUCTURA DE CAPITAL

El capital social de EDPR asciende a 4.361.540.810 € y estd representado por 872.308.162 acciones
con un valor nominal de 5 € cada una. Todas las acciones pertenecen a la misma clase y serie y
estan integramente emitidas y desembolsas. No hay titulares de derechos especiales y conforme
al Articulo 8 de los Estatutos de la sociedad, no existen restricciones a la transferencia de acciones
de EDPR.

Al leal saber y entender del Consejo de Administracion de EDPR, actualmente no existe ningln
contrato de accionistas en relacién con la Sociedad.

ESTRUCTURA ACCIONARIAL.

La estructura accionarial de EDPR ha permanecido inalterada desde la OPV, en 2008. El Grupo EDP
posee el 77,5% del capital, mientras que el 22,5% restante corresponde a inversores
institucionales y privados. Las acciones cotizan en el NYSE Euronext Lisbon stock market.

Estructura Accionarial de EDPR - 31 de Diciembre de 2011:

H Grupo EDP Free Float

Descripcion del Free-Float

A 31 de diciembre de 2011, el free float de EDPR comprende alrededor de 110.000 inversores
instituciones y particulares distribuidos en mas de 35 paises, con una especial concentracion en
Portugal, Estados Unidos y Reino Unido. En el resto de Europa los paises con mayor
representacion son Suiza, Francia y Noruega.

Los inversores institucionales representan el 80% del free float de EDPR (79% en 2010) mientras
gue los inversores particulares, en su mayoria portugueses, ostentan el 20% restante.
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Free-Float por tipo de inversor

H Institucional Privado

Free-Float por Geografia

19%

20%

M Portugal m Europa = EE.UU. ' Reino Unido = Resto del Munda

ACCIONISTAS CUALIFICADOS
Los accionistas cualificados de EDPR estan sujetos a la legislacion espafiola, que regula los criterios
y umbrales de participacion de los accionistas. A 31 de diciembre de 2011 no se habian

identificado participaciones cualificadas en el capital de EDPR, a excepcion de EDP — Energias de
Portugal, S.A..

Accionista N2 de Acciones % Capital % Derechos de Voto
EDP - Energias de Portugal

EDP - Energias de Portugal, S.A. - Sucursal en Espafia 541.027.156 62,00% 62,00%
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. 135.256.700 15,50% 15,50%

Total

676.283.856 77,50% 77,50%
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12. INFORMACION BURSATIL

DESCRIPCION DE LA ACCION

Las acciones de EDPR representan el 100% del capital que fue admitido a cotizacién en la Bolsa de
Valores de NYSE Euronext en Lisboa el 4 de junio de 2008. Desde entonces, el nivel de capital
circulante es del 22,5%.

EDP Renovaveis,S.A.

Capital Social EUR 4.361.540.810
Capital Nominal EUR 5.00
N2 acciones 872.308.162
Fecha de OPV 4 de junio, 2008
NYSE Euronext Lisbon

ISIN ES0127797019
Reuters RIC EDPR.LS
Bloomberg Ticker EDPR PL

El valor de mercado de EDPR a 31 de diciembre de 2011 fue de 4,12 mil millones de euros, lo
equivalente a 4,73€ por accién. En 2011, el precio aumentd un 9% superando al PSI-20 (el NYSE
Euronext Lisbon, indice de referencia), el Euronext 100 y el Dow Jones Eurostoxx Utilities (“SX6E”)
que sufrieron un descenso general en 2011. El minimo anual se registré el 9 de agosto (3,89€) y el
maximo anual el 2 de mayo (5,25€).
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En 2011 fueron comercializadas mds de 232 millones de acciones de EDPR, que representan un
descenso de liquidez del 25% en comparaciéon con 2010, que corresponden a una facturaciéon
aproximada de 1,06 mil millones de euros. De media, se comercializdé con 0,9 millones de acciones
por dia. El numero total de acciones involucradas en transacciones representan el 27% de las
acciones admitidas a cotizacién y un 118% del capital circulante de la empresa.

PRECIO DE LA ACCION DE EDPR Y TRANSACCIONES

6.00 6,000,000
5.00 5,000,000
4.00 4,000,000
3.00 3,000,000
2.00 2,000,000
1.00 1,000,000
0.00 0
ene-11 feb-11 mar-11 abr-11 may-11 jun-11  jul-11  ago-11 sep-11 nov-11 dic-11

POLITICA DE DIVIDENDOS

El Consejo de Administracién de EDPR debe proponer la distribucion de los dividendos, que debe
ser autorizada mediante resolucion aprobada por la Junta General de Accionistas de EDPR. De
acuerdo con las disposiciones legales vigentes, concretamente la Ley de Sociedades de Capital
espafiola, los Estatutos Sociales de EDPR exigen que en los beneficios de un ejercicio econdmico se
contemple:
e La cuantia necesaria para cumplir con las reservas legales.
e La cuantia acordada por la propia Junta General para ser asignada a los dividendos de las
acciones en circulacion.
e La cuantia acordada por la Junta General para constituir o incrementar fondos de reserva o
reservas de libre disposicion.
e La cuantia restante se registrara como excedentes.

La politica de dividendos prevista de EDPR, segin lo anunciado en la OPV, es proponer la
distribucién cada afio de unos dividendos como minimo del 20% del beneficio distribuible de
EDPR. También segun lo expuesto en la OPV, el Consejo de Administracidon de EDPR puede adaptar
la politica de dividendos seguln sea necesario para reflejar, entre otras cosas, los cambios en el
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plan de negocio y las necesidades de capital, y no se puede garantizar que un afo determinado se
proponga o conceda un dividendo. A la vista de los desafios en el entorno econémico y regulatorio
de los paises donde EDPR es titular de inversiones, del resultado financiero neto obtenido en el
ejercicio 2011 y de los requisitos de capital en un ambiente financiero desfavorable, el Consejo de
Administracion propondra en la Junta General que tendrd lugar en 2012 retener el resultado de

2011 como reservas voluntarias.
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13. EXONERACION DE RESPONSABILIDAD

Este informe ha sido preparado por EDP Renovaveis, SA (la "Compafia") para apoyar la
presentacion de resulta