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ENDESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

Millones de euros

31/12/2006 31/12/2005

ACTIVO

INMOVILIZADO 46.380 45.742
Inmovilizado Material (Nota 5) 33.714 32.313
Inmuebles de Inversiéon (Nota 6) 81 71
Activo Intangible (Nota 7) 804 863
Fondo de Comercio (Nota 8) 3.986 4278
I(rrllvoet;si;)nes contabilizadas por el Método de Participacion 649 623
Inversiones Financieras a Largo Plazo (Nota 10) 4.482 4134
Impuestos Diferidos (Nota 20) 2.664 3.460
ACTIVO CIRCULANTE 7.708 9.623
Existencias (Nota 11) 882 812
Deudores Comerciales y otras Cuentas a Cobrar (Nota 12) 5.819 6.098
Inversiones Financieras a Corto Plazo 39 77
Efectivo y otros medios Equivalentes 965 2.614
Activos no Corrientes mantenidos para la Venta 3 22
TOTAL ACTIVO 54.088 55.365
PATRIMONIO NETO Y PASIVO

PATRIMONIO NETO (Nota 13) 15.936 16.327
De la Sociedad Dominante 11.291 11.590
De Accionistas Minoritarios 4.645 4.737
PASIVO A LARGO PLAZO 30.007 28.630
Ingresos Diferidos (Nota 14) 2.442 2.062
Provisiones a Largo Plazo (Nota 15) 4.442 5.097
Deuda Financiera a Largo Plazo (Nota 16) 20.487 18.587
Otras Cuentas a pagar a Largo Plazo 985 1.032
Impuestos Diferidos (Nota 20) 1.651 1.852
PASIVO A CORTO PLAZO 8.145 10.408
Deuda Financiera a Corto Plazo (Nota 16) 629 2.450
élc;::czlc\)ﬁz C1:g)rnerciaIe5 y otras Cuentas a pagar a Corto 7516 7958
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 54.088 55.365

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de los Balances de
Situacién Consolidados a 31 de diciembre de 2006 y 2005
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ENDESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

endesa

CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

Millones de euros
2006 2005
INGRESOS (Nota 21) 20.580 18.229
Ventas 19.637 17.508
Otros ingresos de explotacion 943 721
APROVISIONAMIENTOS Y SERVICIOS (10.146) (9.103)
Compras de energia (3.943) (3.367)
Consumo de combustibles (3.997) (3.578)
Gastos de transporte (738) (651)
Otros aprovisionamientos variables y servicios (1.468) (1.507)
MARGEN DE CONTRIBUCION 10.434 9.126
Trabajos para el inmovilizado 194 170
Gastos de personal (1.608) (1.547)
Otros gastos fijos de explotacion (1.881) (1.729)
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 7.139 6.020
Amortizaciones (Notas Sy 7) (1.900) (1.776)
RESULTADO DE EXPLOTACION 5.239 4.244
RESULTADO FINANCIERO (Nota 22) (939) (1.252)
Gasto financiero neto (969) (1.257)
Diferencias de cambio netas 30 5
Resultado de sociedades por el método de participaciéon (Nota 9) 63 67
Resultado de otras inversiones 10 2
Resultado en ventas de activos (Nota 23) 432 1.486
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 4.805 4.547
Impuestos sobre sociedades (Nota 20) (1.007) (790)
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.798 3.757
Sociedad Dominante 2.969 3.182
Accionistas minoritarios 829 575
BENEFICIO NETO POR ACCION BASICO (en euros) 2,80 3,01
BENEFICIO NETO POR ACCION DILUIDO (en euros) 2,80 3,01

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las Cuentas
de Resultados Consolidadas de los ejercicios 2006 y 2005
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ENDESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

endesa

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

Millones de euros
2006 2005
Resultado bruto antes de impuestos y socios externos 4.805 4.547
Amortizaciones 1.900 1.776
Resultados venta de activos (432) (1.486)
Impuesto sobre sociedades (735) (650)
Otros resultados que no generan movimiento de fondos (90) 465
Pagos de provisiones (805) (443)
Total Recursos generados por las operaciones 4.643 4.209
Variacién impuesto sobre sociedades a pagar (322) 341
Variacién en activo / pasivo corriente operativo (443) (1.188)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE LAS 3.878 3.362
ACTIVIDADES DE EXPLOTACION ’ ’
Adquisiciones de activos fijos materiales e inmateriales (3.545) (3.247)
Adquisiciones de otras inversiones (2.322) (1.485)
Enajenaciones de inversiones 2.392 3.702
Subvenciones y otros ingresos diferidos 392 312
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO EMPLEADOS EN LAS ACTIVIDADES (3.083) (718)
DE INVERSION ’
Disposiciones de deuda financiera a largo plazo 5.228 3.030
Amortizaciones de deuda financiera a largo plazo (1.947) (1.737)
Flujo neto de deuda financiera con vencimiento a corto plazo (2.755) (2.366)
Pagos de dividendos de la Sociedad Dominante (2.541) (796)
Pagos a accionistas minoritarios (393) (457)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LA ACTIVIDAD DE FINANCIACION (2.408) (2.326)
FLUJOS NETOS TOTALES (1.613) 318
Variacién del tipo de cambio en el efectivo y otros medios liquidos (36) 118
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS (1.649) 436
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS INICIALES 2.614 2178
Efectivo en caja y bancos 408 304
Otros equivalentes de efectivo 2.206 1.874
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS FINALES 965 2.614
Efectivo en caja y bancos 322 408
Otros equivalentes de efectivo 643 2.206

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de los Estados
de Flujos de Efectivo Consolidados de los ejercicios 2006 y 2005
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ENDESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2006 Y 2005

1. Actividad y estados financieros del Grupo

Endesa, S.A. (en adelante, la “Sociedad Dominante” o la “Sociedad”) y sus sociedades filiales integran el
Grupo Endesa (en adelante, “Endesa” o el “Grupo”). Endesa, S.A. tiene su domicilio social y oficinas
principales en Madrid, calle Ribera del Loira, 60.

La Sociedad fue constituida con la forma mercantil de Sociedad Andnima en el afio 1944 con el nombre de
Empresa Nacional de Electricidad, S.A. y cambié su denominacién social por la de Endesa, S.A. por
acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 25 de junio de 1997.

Endesa tiene como objeto social el negocio eléctrico en sus distintas actividades industriales y comerciales,
la explotacién de toda clase de recursos energéticos primarios, la prestacién de servicios de caracter
industrial y, en especial, los de telecomunicaciones, agua y gas, asi como los que tengan caracter
preparatorio o complementario de las actividades incluidas en el objeto social, y la gestion del Grupo
Empresarial, constituido con las participaciones en otras sociedades. El Grupo desarrolla, en el ambito
nacional e internacional, las actividades que integran su objeto, bien directamente o mediante su
participacion en otras sociedades. En el ejercicio 2005 el Grupo Endesa vendié practicamente la totalidad
de sus participaciones en el negocio de telecomunicaciones.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Endesa del ejercicio 2005 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas celebrada el 25 de febrero de 2006.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Endesa del ejercicio 2006 y las de cada una de las entidades
integrantes del mismo, correspondientes al ejercicio 2006, que han servido de base para la preparaciéon de
estas cuentas anuales consolidadas, se encuentran en su mayor parte pendientes de aprobacion por sus
respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, los Administradores entienden que dichas
cuentas anuales seran aprobadas conforme estan presentadas.

Estas cuentas anuales consolidadas se presentan en millones de euros (salvo mencién expresa) por ser
ésta la moneda funcional del entorno econémico principal en el que opera el Grupo Endesa. Las
operaciones en el extranjero se incluyen de conformidad con las politicas establecidas en las Notas 2.4. y
3m.

2. Bases de presentacion de las Cuentas Anuales Consolidadas

2.1. Principios contables

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Endesa del ejercicio 2006 han sido formuladas por los
Administradores, en reuniéon del Consejo de Administracién celebrada el dia 30 de marzo de 2007, de
acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera, segin han sido
adoptadas por la Unién Europea a la fecha del Balance de Situacién Consolidado, de conformidad con el
Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo (en adelante, “NIIF”).

Estas cuentas anuales muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2006 y 2005, y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el estado de ingresos
y gastos reconocidos y de los flujos de efectivo, que se han producido en el Grupo en los ejercicios
terminados en esas fechas.

12 | Informe Anual 2006



endesa

Las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 2006 y 2005 del Grupo Endesa han sido preparadas a
partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad y por las restantes entidades integradas
en el Grupo. Cada sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo los principios y criterios contables en
vigor en el pais en el que realiza las operaciones por lo que en el proceso de consolidacion se han
introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios
para adecuarlos a las NIIF.

En el ejercicio 2005 el Grupo se acogié anticipadamente a la aplicaciéon de la modificacion de la NIC 19,
adoptada por la Unién Europea el 24 de noviembre de 2005, segun lo establecido por el Reglamento n°
1910/2005 de 8 de noviembre de 2005, sobre Retribuciones a los Empleados.

En el ejercicio 2006 el Grupo se ha acogido anticipadamente a la aplicacion de la NIIF 7: “Instrumentos
Financieros: Informacién a revelar’ y las modificaciones de la NIC 1: “Presentacién de Estados Financieros”
adoptada por la Unién Europea segun lo establecido por el Reglamento n°® 108/2006 de 11 de enero de
2006.

La Direccién de la Sociedad estima que la aplicaciéon para el Grupo Endesa del resto de las normas
adoptadas por la Unién Europea en la fecha de formulaciéon de estas Cuentas Anuales Consolidadas cuya
aplicacion no es obligatoria en el ejercicio 2006 no tendra efectos significativos sobre las Cuentas Anuales
Consolidadas.

2.2. Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores del Grupo,
que manifiestan expresamente que se han aplicado en su totalidad los principios y criterios incluidos en las
NIIF.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Direccién del Grupo para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a:

- La valoracién de activos y fondos de comercio para determinar la existencia de pérdidas por
deterioro de los mismos (véase Nota 3e).

- Las hipétesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos y compromisos por pensiones y
expedientes de regulacién de empleo (véase Nota 15).

- Lavida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 3a, 3d).

- Las hipétesis empleadas para el calculo del valor razonable de los instrumentos financieros
(véase Nota 3g).

- La energia suministrada a clientes no medida en contadores.

- Determinadas magnitudes del sistema eléctrico, incluyendo las correspondientes a otras
empresas tales como produccion, facturacion a clientes, energia consumida, incentivos de la
actividad de distribucién, etc. que permiten estimar Ia liquidacion global del sistema eléctrico y que
afecta a importes a contabilizar por el Grupo Endesa y, en particular, al déficit de ingresos de las
actividades reguladas en Espafia.

- La interpretacion de cierta normativa relacionada con la regulaciéon del sector eléctrico cuyos
efectos econdomicos definitivos vendran determinados finalmente por las resoluciones de los
organismos competentes para su liquidacion, las cuales estan pendientes de emitirse en la fecha
de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas (véase Nota 4a).

- La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o contingentes
(véase Nota 3I).

- Los costes futuros para el cierre de las instalaciones y restauracion de terrenos (véase Nota 3a).

- Los resultados fiscales de las distintas sociedades del Grupo que se declararan ante las
autoridades tributarias en el futuro que han servido de base para el registro de los distintos saldos
relacionados con el impuesto sobre sociedades en las Cuentas Anuales Consolidadas adjuntas.

Documentacién Legal | 13



A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcioén de la mejor informacién disponible en
la fecha de formulacién de estas cuentas anuales sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en
préximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de
estimacion en las correspondientes cuentas anuales consolidadas futuras.

2.3. Entidades dependientes

Son sociedades dependientes aquellas en las que la Sociedad Dominante controla la mayoria de los
derechos de voto o, sin darse esta situacion, tiene facultad para dirigir las politicas financieras y operativas
de las mismas.

En el apartado “Sociedades que componen el Grupo Endesa”, incluido como Anexo | de esta Memoria, se
relacionan las sociedades dependientes del Grupo.

Variaciones del perimetro de consolidaciéon

Las principales variaciones del perimetro de consolidacién en 2006 y 2005 son las que se detallan a
continuacioén:

- En mayo de 2005 Endesa Participadas, S.A. procedi6 a la venta de la participacién del 100% en
Nueva Nuinsa, S.L., por lo que esta sociedad dejo de consolidarse por integracion global.

- En agosto de 2005 Endesa Cogeneracion y Renovables, S.A. (en adelante, “ECyR”) adquiri6 el
100% de la sociedad portuguesa de energias renovables Finerge-Gestao de Projectos
Energéticos, S.A. (en adelante, “Finerge”) y, como consecuencia de ello, dicha sociedad comenzé
a consolidarse por integracion global desde el 1 de septiembre de 2005.

- En septiembre de 2006 Endesa Europa, S.L. ha procedido a la compra del 58,35% de las
sociedades Centro Energia Teverola S.p.A. (en adelante, “Teverola”) y Centro Energia Ferrara
S.p.A. (en adelante, “Ferrara”) y, como consecuencia de ello, dichas sociedades han pasado a
consolidarse por integracién global desde el 1 de septiembre de 2006.

- Adicionalmente, durante 2006 se han incorporado al Grupo y, por tanto, han comenzado a
consolidarse por integraciéon global Compostilla Re, S.A., Endesa Polska Spolka Z Ograniczona
Odpowiedzialnoscia, Enerlousado, Lda., Explotaciones Eoélicas Sierra Costera, S.A., |Ibervento,
S.L., Paravento, S.L., Parco Eélico lardino, S.R.L., Parco Edélico Marco Aurelio Severino, S.R.L.,
Parco Eoélico Monte Cute, S.R.L., Parco Eélico Poggi Alti, S.R.L. y Productor Regional de Energia
Renovable, S.A. Las magnitudes econémicas de estas sociedades no son significativas.

De haberse realizado estas modificaciones en el perimetro de consolidacién en el inicio del ejercicio 2005 o
2006, respectivamente, las variaciones en las magnitudes que se mencionan a continuacion sobre los
importes recogidos en las Cuentas de Resultados Consolidadas adjuntas hubieran sido los siguientes:

Millones de euros
2006 2005
Ingresos 149 14
Resultado del ejercicio 3 2)
Resultado atribuido a la Sociedad Dominante 2 2)

Sociedades consolidadas por integracion global con participacién inferior al 50%

Aunque el Grupo Endesa posee una participacion inferior al 50% en Compaiia Distribuidora vy
Comercializadora de Energia, S.A. (en adelante “Codensa”), Empresa Generadora de Energia Eléctrica,
S.A. (en adelante “Emgesa”), Enerlousado, Lda. y Parque Eoélico Serra de Capucha, S.A., tienen la
consideracion de “entidades dependientes” ya que el Grupo, directa o indirectamente, en virtud de pactos o
acuerdos entre accionistas, o como consecuencia de la estructura, composicion y clases de accionariado,
ejerce el control de las citadas sociedades.
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Sociedades no consolidadas por integracion global con participacién superior al 50%

Aunque el Grupo Endesa posee una participacion superior al 50% en Centrales Hidroeléctricas de Aysen,
S.A. (en adelante “Aysen”), y en la Asociacién Nuclear Ascé-Vandellds Il, A.L.E., tienen la consideracion de
“entidades de control conjunto” ya que el Grupo, en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas, ejerce el
control conjunto de las citadas sociedades.

2.4. Principios de consolidaciéon y combinaciones de negocio

Las sociedades dependientes se consolidan por el método de integraciéon global, integrandose en los
estados financieros consolidados la totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo
una vez realizados los ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones intra-grupo.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se incluyen en
las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de
enajenacion, segun corresponda.

La consolidaciéon de las operaciones de la Sociedad Dominante y de las sociedades dependientes se ha
efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

1. En la fecha de adquisicién, los activos, pasivos y pasivos contingentes de la sociedad filial son
registrados a valor de mercado. En el caso de que exista una diferencia positiva entre el coste de
adquisiciéon de la sociedad filial y el valor de mercado de los activos y pasivos de la misma,
incluyendo pasivos contingentes, correspondientes a la participacion de la matriz, esta diferencia es
registrada como fondo de comercio. En el caso de que la diferencia sea negativa, ésta se registra
con abono a la Cuenta de Resultados Consolidada.

2. Elvalor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las
sociedades dependientes consolidadas por integracion global se presenta, respectivamente, en los
epigrafes “Patrimonio neto: De accionistas minoritarios” del Balance de Situacién Consolidado y
“Resultado del ejercicio de accionistas minoritarios” de la Cuenta de Resultados Consolidada.

3. La conversiéon de los estados financieros de las sociedades extranjeras con moneda funcional
distinta del euro se realiza del siguiente modo:

a. Los activos y pasivos, utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre de los
estados financieros consolidados.

b. Las partidas de las Cuentas de Resultados utilizando el tipo de cambio medio del
ejercicio.

c. El patrimonio neto se mantiene a tipo de cambio histérico a la fecha de su adquisicién (o
al tipo de cambio medio del ejercicio de su generacion, tanto en el caso de los resultados
acumulados como de las aportaciones realizadas), segln corresponda.

Las diferencias de cambio que se producen en la conversion de los estados financieros se registran
netas de su efecto fiscal en el epigrafe “Diferencias de conversién” dentro del Patrimonio Neto
(véase Nota 13).

Las diferencias de conversion generadas con anterioridad al 1 de enero de 2004 han sido
traspasadas a reservas al haberse acogido la Sociedad a la excepcion prevista para la conversion
de los estados financieros elaborados con principios y criterios contables espafioles a NIIF.

4. Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracion global se han
eliminado en el proceso de consolidacion.
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3. Normas de valoracién

Las principales normas de valoraciéon utilizadas en la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas han sido las siguientes:

a) Inmovilizado material.

El inmovilizado material se halla valorado por su coste, neto de su correspondiente amortizaciéon acumulada
y las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Adicionalmente al precio pagado por la adquisicién de
cada elemento, el coste también incluye en su caso, los siguientes conceptos:

1. Los gastos financieros devengados durante el periodo de construccion que sean directamente
atribuibles a la adquisicién, construcciéon o produccién de activos cualificados, que son aquellos que
requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso, como, por ejemplo,
instalaciones de generacion eléctrica o de distribucién. La tasa de interés utilizada es la
correspondiente a la financiacion especifica o, de no existir, la tasa media de financiaciéon de la
sociedad que realiza la inversion. La tasa media de financiacion depende principalmente del area
geografica y varia en un rango comprendido entre un 3,95% y un 8,44%. El importe activado por
este concepto ha ascendido a 69 millones de euros en el ejercicio 2006 y a 45 millones de euros en
el ejercicio 2005.

2. Los gastos de personal relacionados directamente con las obras en curso. Los importes
capitalizados por este concepto se registran en la Cuenta de Resultados Consolidada como gasto
en el epigrafe “Gastos de personal” y como ingreso en el epigrafe “Trabajos para el inmovilizado”. El
importe activado por este concepto ha ascendido a 194 millones de euros en el ejercicio 2006 y a
170 millones de euros en el ejercicio 2005.

3. Los costes futuros a los que el Grupo debera hacer frente en relacion con el cierre de sus
instalaciones se incorporan al valor del activo por el valor actualizado, recogiendo Ia
correspondiente provision. El Grupo revisa anualmente su estimacién sobre los mencionados costes
futuros, aumentando o disminuyendo el valor del activo en funcién de los resultados de dicha
estimacion. En el caso de las centrales nucleares, esta provision recoge el importe al que se estima
que el Grupo debera hacer frente hasta el momento en el que, de acuerdo con el Real Decreto
1349/2003, de 31 de octubre, y la Ley 24/2005, de 18 de noviembre, la entidad publica empresarial
Enresa de gestion de residuos radioactivos (en adelante, “Enresa”’) se haga cargo del
desmantelamiento de estas centrales.

Los elementos adquiridos con anterioridad a 31 de diciembre de 2003 incluyen en el coste de adquisicion,
en su caso, las revalorizaciones de activos permitidas en los distintos paises para ajustar el valor del
inmovilizado material con la inflacién registrada hasta esa fecha.

Las obras en curso se traspasan al inmovilizado material en explotacién una vez finalizado el periodo de
prueba cuando se encuentran disponibles para su uso, a partir de cuyo momento comienza su amortizacion.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida util de los bienes se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida atil del bien, o su
capacidad econémica, se registran como mayor valor del inmovilizado material, con el consiguiente retiro
contable de los elementos sustituidos o renovados.

Los gastos peridédicos de mantenimiento, conservacion y reparacion, se imputan a resultados como coste
del ejercicio en que se incurren.
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Los activos indivisibles en los que el Grupo tiene la propiedad compartida con otros propietarios
(comunidades de bienes) son registrados por la parte proporcional que le corresponde al mismo en dichos
activos.

Los Administradores de la Sociedad, en base al resultado del test de deterioro explicado en la Nota 3e,
consideran que el valor contable de los activos no supera el valor recuperable de los mismos.

El inmovilizado material, neto en su caso del valor residual del mismo, se amortiza distribuyendo linealmente
el coste de los diferentes elementos que lo componen entre los afios de vida util estimada que constituyen
el periodo en el que las sociedades esperan utilizarlos. La vida util se revisa periédicamente.

A continuacién se presentan los periodos de vida util utilizados para la amortizacion de los activos:

Intervalo de afios de vida util estimada
Instalaciones de generacion:
Centrales hidraulicas
Obra civil 65
Equipo electromecéanico 35
Centrales de carbén / fuel 25-40
Centrales nucleares 40
Centrales de ciclo combinado 10-25
Renovables 15-35
Instalaciones de transporte y distribucion:
Red de alta tensién 20-40
Red de baja y media tension 20-40
Equipos de medida y telecontrol 10-35
Otras instalaciones 4-25

En el caso de las centrales nucleares, la vida util estimada es de 40 afios. Estas centrales necesitan
autorizacion administrativa para su funcionamiento. Los permisos de explotacién concedidos a estas
centrales en la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no alcanzan la totalidad de la vida util
estimada, ya que estos permisos se conceden normalmente para 30 afios, periodo inferior a la vida util de
las instalaciones, no renovandose hasta que se encuentra préximo su vencimiento. Los Administradores del
Grupo consideran que estos permisos se renovaran para cubrir, al menos, los 40 afios de funcionamiento
de la central.

Los beneficios o pérdidas que surgen en ventas o retiros de bienes de inmovilizado material se reconocen
como resultados del ejercicio y se calculan como la diferencia entre el valor de venta y el valor neto contable
del activo.

b) Inmuebles de inversién

El epigrafe de “Inmuebles de inversion” recoge aquellos inmuebles que se estima que no se recuperaran en
el curso ordinario de los negocios del Grupo.

Los inmuebles de inversion se valoran por su coste de adquisicion neto de su correspondiente amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

El valor de mercado de los inmuebles de inversion se desglosa en la Nota 6 y se ha calculado de acuerdo
con la mejor estimacién de la Direcciéon de la Sociedad teniendo en cuenta la situacién actual de los
inmuebles. Esta estimacion se ha realizado mediante valoraciones externas a 31 de diciembre de 2005 y
con estimaciones internas a 31 de diciembre de 2006. Las valoraciones internas realizadas a 31 de
diciembre de 2006 se han basado en las valoraciones externas del afio anterior, modificadas por la
evolucién tanto del mercado como de la situacién urbanistica de los activos durante el afio 2006.
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Los inmuebles de inversién se amortizan distribuyendo linealmente el coste de los diferentes elementos que
lo componen entre los afos de vida util.

c) Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consolidacion representa el exceso del coste de adquisicién sobre la
participacién del Grupo en el valor razonable de los activos y pasivos, incluyendo los contingentes
identificables de una sociedad dependiente en la fecha de adquisicion.

La valoracién de los activos y pasivos adquiridos se realiza de forma provisional en la fecha de toma de
control de la sociedad, revisandose la misma en el plazo maximo de un afio a partir de la fecha de
adquisicion. Hasta que se determina de forma definitiva el valor razonable de los activos y pasivos, la
diferencia entre el precio de adquisicién y el valor contable de la sociedad adquirida se registra de forma
provisional como fondo de comercio.

Los fondos de comercio surgidos en la adquisiciéon de sociedades con moneda funcional distinta del euro se
valoran en la moneda funcional de la sociedad adquirida, realizandose la conversién a euros al tipo de
cambio vigente a la fecha del balance de situacion.

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2004 se mantienen valorados a su coste de
adquisicién y los adquiridos con anterioridad a esa fecha se mantienen por su valor neto registrado a 31 de
diciembre de 2003 de acuerdo con los criterios contables espafoles. Los fondos de comercio no se
amortizan, sino que al cierre de cada ejercicio contable se procede a estimar si se ha producido en ellos
algin deterioro que reduzca su valor recuperable a un importe inferior al coste neto registrado,
procediéndose, en su caso, al oportuno saneamiento (Ver Nota 3e).

d) Activos intangibles

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste neto de su correspondiente amortizacién acumulada y de las pérdidas
por deterioro que, en su caso, hayan experimentado. Los activos intangibles se amortizan en su vida util,
que, en la mayor parte de los casos, se estima en 5 afios. Los activos intangibles con vida util indefinida no
se amortizan.

Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores se explican en el apartado
e) de esta Nota.

A partir del afio 2005 las sociedades europeas del Grupo que realizan emisiones de CO, en su actividad de
generacion eléctrica deben entregar en los primeros meses del ejercicio siguiente derechos de emisién de
CO, equivalentes a las emisiones realizadas durante el ejercicio anterior. El Grupo sigue la politica de
registrar como un activo intangible no amortizable los derechos de emisiéon de CO,. Los derechos de
emisién se valoran inicialmente por su coste de adquisiciéon, dotandose posteriormente la correspondiente
provision en caso de que el valor de mercado sea inferior a dicho coste. Para los derechos recibidos
gratuitamente conforme a los correspondientes planes nacionales de asignacion se considera como coste
de adquisiciéon el precio de mercado vigente en el momento en que se reciben registrando un ingreso
diferido por el mismo importe. Para estos derechos, en caso de tener que dotar una provision para minorar
el coste hasta el valor de mercado, la provisién se dota minorando el saldo de ingresos diferidos.

Las centrales de produccién hidroeléctrica y las minas estan en régimen de concesiéon administrativa
temporal. Sin embargo, el valor registrado por estas concesiones no es significativo, ya que, en la mayor
parte de los casos, no ha sido necesario realizar desembolsos significativos para obtener estas
concesiones.
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El Grupo sigue la politica de registrar como activo intangible en el Balance de Situacién Consolidado los
costes de los proyectos en la fase de desarrollo siempre que su viabilidad técnica y rentabilidad econémica
estén razonablemente aseguradas.

Los costes de investigacion se registran como gastos en la Cuenta de Resultados Consolidada. El importe
de estos costes en la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta asciende a 39 millones de euros en 2006
y 42 millones de euros en 2005.

e) Deterioro del valor de los activos

A lo largo del ejercicio, y fundamentalmente en la fecha de cierre del mismo, se evalla si existe algun indicio
de que algun activo hubiera podido sufrir una pérdida por deterioro. En caso de que exista algtn indicio se
realiza una estimacién del importe recuperable de dicho activo para determinar, en su caso, el importe del
saneamiento necesario. Si se trata de activos identificables que no generan flujos de caja de forma
independiente, se estima la recuperabilidad de la Unidad Generadora de Efectivo a la que pertenece el
activo, entendiendo como tal el menor grupo identificable de activos que genera entradas de efectivo
independientes.

Independientemente de lo sefialado en el parrafo anterior, en el caso de las Unidades Generadoras de
Efectivo a las que se han asignado fondos de comercio o activos intangibles con una vida til indefinida, el
analisis de su recuperabilidad se realiza de forma sistematica al cierre de cada ejercicio.

El importe recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorado por el coste necesario para su venta
y el valor en uso, entendiendo por éste el valor actual de los flujos de caja futuros estimados. Para el calculo
del valor de recuperacién del inmovilizado material, del fondo de comercio, y del activo intangible, el valor en
uso es el criterio utilizado por el Grupo en practicamente la totalidad de los casos.

Para estimar el valor en uso, el Grupo prepara las previsiones de flujos de caja futuros antes de impuestos a
partir de los presupuestos mas recientes aprobados por los Administradores de la Sociedad. Estos
presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles de ingresos y costes de las Unidades
Generadoras de Efectivo utilizando las previsiones sectoriales, la experiencia del pasado y las expectativas
futuras.

Estas previsiones cubren los préximos cinco afios, estimandose los flujos para los afios futuros aplicando
tasas de crecimiento razonables que, en ningln caso, son crecientes ni superan a las tasas de crecimiento
de los afios anteriores.

Estos flujos se descuentan para calcular su valor actual a una tasa antes de impuestos que recoge el coste
de capital del negocio y del area geografica en que se desarrolla. Para su calculo se tiene en cuenta el
coste actual del dinero y las primas de riesgo utilizadas de forma general entre los analistas para el negocio
y zona geografica. Las tasas de descuento aplicadas en 2006 varian entre el 6,55% y el 15,67%.

En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo se registra la
correspondiente provision por pérdida por deterioro por la diferencia con cargo al epigrafe “Amortizaciones”
de la Cuenta de Resultados Consolidada.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en ejercicios anteriores son revertidas cuando se
produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable, aumentando el valor del activo con
abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse realizado el
saneamiento. En el caso del fondo de comercio, los saneamientos realizados no son reversibles.

f) Arrendamientos

Los arrendamientos en los que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad se clasifican como financieros. El resto de arrendamientos se clasifican como operativos.
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Los arrendamientos financieros en los que el Grupo actiia como arrendatario se reconocen al comienzo del
contrato, registrando un activo seglin su naturaleza y un pasivo por el mismo importe, e igual al valor
razonable del bien arrendado, o bien al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento, si éste
fuera menor. Posteriormente, los pagos minimos por arrendamiento se dividen entre carga financiera y
reduccién de la deuda. La carga financiera se reconoce como gasto y se distribuye entre los ejercicios que
constituyen el periodo de arrendamiento, de forma que se obtiene un tipo de interés constante en cada
ejercicio sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. El activo se amortiza en los mismos términos
que el resto de activos depreciables similares si existe certeza razonable de que el arrendatario adquirira la
propiedad del activo al finalizar el arrendamiento. Si no existe dicha certeza, el activo se amortiza en el
plazo menor entre la vida util del activo o el plazo del arrendamiento.

Las cuotas de arrendamiento operativo se reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo del
mismo, salvo que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto.

g) Instrumentos financieros

Inversiones financieras excepto derivados

El Grupo clasifica sus inversiones financieras, ya sean permanentes o temporales, excluidas las inversiones
contabilizadas por el método de participacion (véase Nota 9) y las mantenidas para la venta, en cuatro
categorias:

- Créditos y cuentas a cobrar: Se registran a su coste amortizado, correspondiendo éste al valor de
mercado inicial, menos las devoluciones del principal efectuadas, mas los intereses devengados
no cobrados calculados por el método del tipo de interés efectivo.

- Inversiones a mantener hasta su vencimiento: Aquellas que el Grupo Endesa tiene intencién y
capacidad de conservar hasta su vencimiento, se contabilizan al coste amortizado segin se ha
definido en el parrafo anterior. A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el Grupo no tiene inversiones de
esta naturaleza por importe significativo.

- Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados: Incluye la cartera de
negociacion y aquellos activos financieros que han sido designados como tales en el momento de
su reconocimiento inicial y que se gestionan y evaltan segun el criterio de valor razonable.
Figuran en el Balance de Situacién Consolidado por su valor razonable y las fluctuaciones se
registran en la Cuenta de Resultados Consolidada. A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el Grupo no
tiene activos de esta naturaleza por importe significativo.

- Inversiones disponibles para la venta: Son los activos financieros que se designan
especificamente como disponibles para la venta o aquellos que no encajan dentro de las tres
categorias anteriores, correspondiéndose casi en su totalidad a inversiones financieras en capital
(véase Nota 10). Estas inversiones figuran en el Balance de Situacién Consolidado por su valor
razonable cuando es posible determinarlo de forma fiable. En el caso de participaciones en
sociedades no cotizadas, normalmente el valor de mercado no es posible determinarlo de forma
fiable por lo que, cuando se da esta circunstancia, se valoran por su coste de adquisicién o por un
importe inferior si existe evidencia de su deterioro. Las variaciones del valor razonable, netas de
su efecto fiscal, se registran con cargo o abono al epigrafe “Patrimonio neto: reserva por
revaluacion de activos y pasivos no realizados” (véase Nota 13), hasta el momento en que se
produce la enajenaciéon de estas inversiones, momento en el que el importe acumulado en este
epigrafe referente a dichas inversiones es imputado integramente a la Cuenta de Resultados
Consolidada. En caso de que el valor razonable sea inferior al coste de adquisicion si existe una
evidencia objetiva de que el activo ha sufrido un deterioro que no pueda considerarse temporal, la
diferencia se registra directamente en la Cuenta de Resultados Consolidada.

Las compras y ventas de activos financieros se contabilizan utilizando la fecha de negociacién.
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Pasivos financieros excepto derivados

Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto de los costes incurridos en
la transaccién. En periodos posteriores estas obligaciones se valoran a su coste amortizado, utilizando el
método del tipo de interés efectivo.

En el caso particular de que los pasivos sean el subyacente de un derivado de cobertura de valor razonable,
como excepcion, se valoran por su valor razonable por la parte del riesgo cubierto.

Para el calculo del valor razonable de la deuda, tanto para los casos en que se registra en el Balance de
Situacién como para la informacién sobre su valor razonable que se incluye en la Nota 10, ésta ha sido
dividida en deuda a tipo de interés fijo (en adelante, “deuda fija”") y deuda a tipo de interés variable (en
adelante, “deuda variable”). La deuda fija es aquella que a lo largo de su vida paga cupones de interés
fijados desde el inicio de la operacién, ya sea explicita o implicitamente. La valoracién de esta deuda se ha
realizado mediante el descuento de los flujos futuros con la curva de tipos de interés de mercado segtn la
moneda de pago. La deuda variable es aquella deuda emitida con tipo de interés flotante, es decir, cada
cupodn se fija en el momento del inicio de cada periodo en funcién del tipo de referencia. Esta modalidad de
deuda se ha valorado por el nominal de cada emisién, salvo en los casos en que existe diferencia entre el
tipo de capitalizacion y de descuento. En tal caso, estos diferenciales han sido valorados mediante el
descuento del diferencial, y agregados al nominal de la operacién.

Derivados y operaciones de cobertura

Los derivados mantenidos por el Grupo corresponden fundamentalmente a operaciones de cobertura de
tipo de interés, de tipo de cambio o de precios o suministros de electricidad o combustible, y tienen como
objetivo eliminar o reducir significativamente estos riesgos en las operaciones subyacentes que son objeto
de cobertura.

Los derivados se registran por su valor razonable en la fecha del Balance de Situacién Consolidado en el
epigrafe “Inversiones financieras”, si su valor es positivo, y en “Deuda Financiera”, si su valor es negativo.
Los cambios en el valor razonable se registran en la Cuenta de Resultados Consolidada salvo en el caso de
que el derivado haya sido designado como instrumento de cobertura y ésta sea altamente efectiva, en cuyo
caso su registro es el siguiente:

- Coberturas de valor razonable: la parte del subyacente para la que se esta cubriendo el riesgo se
valora por su valor razonable al igual que el instrumento de cobertura, registrandose las
variaciones de valor de ambos en la Cuenta de Resultados Consolidada, neteando los efectos en
el mismo epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada.

- Coberturas de flujos de efectivo: los cambios en el valor razonable de los derivados se registran,
en la parte en que dichas coberturas son efectivas, en el epigrafe “Patrimonio neto: reserva por
revaluacién de activos y pasivos no realizados”. La pérdida o ganancia acumulada en dicho
epigrafe se traspasa a la Cuenta de Resultados Consolidada a medida que el subyacente tiene
impacto en la Cuenta de Resultados Consolidada por el riesgo cubierto neteando dicho efecto en
el mismo epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada. Los resultados correspondientes a la
parte ineficaz de las coberturas se registran directamente en la Cuenta de Resultados
Consolidada.

- Coberturas de activos netos provenientes de una filial extranjera: los cambios en el valor
razonable se registran, en la parte en que dichas coberturas son efectivas, netas del efecto fiscal
correspondiente, como “Diferencias de conversiéon” en el patrimonio neto (véase Nota 13)
traspasandose a la Cuenta de Resultados Consolidada cuando se produce la venta de la inversiéon
cubierta.

Una cobertura se considera altamente eficaz cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos de
efectivo del subyacente directamente atribuibles al riesgo cubierto se compensan con los cambios en el
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valor razonable en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura con una efectividad comprendida en
un rango de 80%-125%.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros son contabilizados separadamente cuando sus
caracteristicas y riesgos no estan estrechamente relacionados con el contrato principal siempre que el
conjunto no esté siendo contabilizado a valor razonable, registrando las variaciones de valor en la Cuenta
de Resultados Consolidada.

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

- Para los derivados cotizados en un mercado organizado, por su cotizacién al cierre del ejercicio.

- En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, el Grupo utiliza para su
valoracién el descuento de los flujos de caja esperados y modelos de valoracién de opciones
generalmente aceptados, basandose en las condiciones del mercado tanto de contado como de
futuros a la fecha de cierre del ejercicio.

h) Inversiones contabilizadas por el método de participacién

Las participaciones en sociedades sobre las que el Grupo ejerce el control conjuntamente con otra sociedad
o en las que posee una influencia significativa se registran siguiendo el método de participaciéon. Con
caracter general, la influencia significativa se presume en aquellos casos en los que el Grupo posee una
participacion superior al 20%.

El método de participacién consiste en registrar la participacién en el balance de situacién por la fraccién de
su patrimonio neto que representa la participacion del Grupo en su capital, una vez ajustado, en su caso, el
efecto de las transacciones realizadas con el Grupo, mas las plusvalias tacitas que correspondan al fondo
de comercio pagado en la adquisicion de la sociedad.

Si el importe resultante fuera negativo se deja la participacion a cero en el Balance de Situacién
Consolidado a no ser que exista el compromiso por parte del Grupo de reponer la situaciéon patrimonial de la
sociedad, en cuyo caso se dota la correspondiente provisiéon para riesgos y gastos.

Los dividendos percibidos de estas sociedades se registran reduciendo el valor de la participacion, y los
resultados obtenidos por las mismas que corresponden a Endesa conforme a su participacion se incorporan
a la Cuenta de Resultados Consolidada en el epigrafe “Resultado de sociedades por el método de
participacion”.

i) Existencias

Las existencias se valoran al precio medio ponderado de adquisicién o valor neto de realizacién si éste es
inferior.

El consumo del combustible nuclear se imputa a resultados en funcién de la capacidad energética
consumida durante el periodo.

j) Activos no corrientes mantenidos para la venta

El Grupo clasifica como activos no corrientes mantenidos para la venta los activos materiales, intangibles o
aquellos incluidos en el epigrafe “Inversiones contabilizadas por el método de participaciéon”, para los cuales
en la fecha de cierre del Balance de Situacién Consolidado se han iniciado gestiones activas para su venta
y se estima que la misma se llevara a cabo dentro de los doce meses siguientes a dicha fecha.
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Estos activos se valoran por el menor del importe en libros o el valor estimado de venta deducidos los
costes necesarios para llevarla a cabo.

A 31 de diciembre de 2006 no habia ningln activo registrado en este epigrafe. A 31 de diciembre de 2005 el
Unico activo registrado en este epigrafe era la participacion del 49% en el capital de NQF Gas SGPS, S.A.
(en adelante, “NQF Gas”) que ha sido vendido en 2006 por 59 millones de euros (véase Nota 23).

k) Ingresos diferidos

El Grupo recibe compensaciones establecidas legalmente por los importes desembolsados para la
construccion o adquisicién de determinadas instalaciones de inmovilizado o, en algunos casos, recibe
directamente la cesion de instalaciones de acuerdo con la regulacién en vigor.

Estos importes se registran como ingreso diferido en el pasivo del Balance de Situacion Consolidado y se
imputan a resultados en el epigrafe “Otros ingresos de explotacion” de la Cuenta de Resultados
Consolidada en la vida util del activo, compensando de esta forma el gasto por la dotacion de la
amortizacion.

En el caso de cesién de instalaciones, tanto el activo como el ingreso diferido se registran por el valor
razonable del activo en el momento de la cesion.

Este mismo caso se da con los derechos de emision de CO, recibidos de forma gratuita en el marco del
Plan Nacional de Asignacion (en adelante, “PNA”) de Derechos aprobado por cada pais.

Estos derechos se registran inicialmente como un activo intangible y un ingreso diferido por el valor de
mercado en el momento en el que se reciben los derechos, reduciéndose en el mismo importe que el activo
intangible si el valor de mercado de los derechos disminuye respecto del registrado en el momento en que
se reciben. El ingreso diferido correspondiente a los derechos de emision recibidos gratuitamente que se
van a utilizar para cubrir emisiones realizadas durante el afio, se imputa a la Cuenta de Resultados
Consolidada en el epigrafe “Otros ingresos de explotacion”.

1) Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha del Balance de Situacién Consolidado surgidas como consecuencia
de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales de probable materializacién para
el Grupo cuyo importe y momento de cancelacion son indeterminados se registran en el Balance de
Situaciéon Consolidado como provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que el
Grupo tendra que desembolsar para cancelar la obligacion.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible en la fecha de la
formulacion de cuentas sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con
ocasién de cada cierre contable.

Las obligaciones recogidas en el Balance de Situacion Consolidado en concepto de provisiones para
pensiones y obligaciones similares y para planes de reestructuracién de plantilla surgen como
consecuencia de acuerdos de caracter colectivo o individual suscritos con los trabajadores del Grupo en los
que se establece el compromiso por parte de la empresa de proporcionar un régimen complementario al
otorgado por el sistema publico para la cobertura de las contingencias de jubilacién, incapacidad
permanente, fallecimiento, o cese de la relacién laboral por acuerdo entre las partes.

Provisiones para pensiones y obligaciones similares

La mayoria de las empresas del Grupo tienen contraidos compromisos por pensiones con sus trabajadores,
variando en funcién de la sociedad de la que éstos provienen. Dichos compromisos, tanto de prestacion
definida como de aportacion definida, estan instrumentados basicamente a través de planes de pensiones o
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contratos de seguros excepto en lo relativo a determinadas prestaciones en especie, fundamentalmente los
compromisos de suministro de energia eléctrica, para los cuales, dada su naturaleza, no se ha llevado a
cabo la externalizacién y su cobertura se realiza mediante la correspondiente provision interna.

Para los planes de prestacion definida, las sociedades registran el gasto correspondiente a estos
compromisos siguiendo el criterio del devengo durante la vida laboral de los empleados mediante la
realizacion a la fecha del Balance de Situacion Consolidado de los oportunos estudios actuariales
calculados por la unidad de crédito proyectado. Los costes por servicios pasados que corresponden a
variaciones en las prestaciones se reconocen inmediatamente con cargo a la cuenta de resultados en la
medida en que los beneficios estén devengados.

Los compromisos por planes de prestacion definida representan el valor actual de las obligaciones
devengadas una vez deducido el valor razonable de los activos aptos afectos a los distintos planes y se
registran en el epigrafe “Provisiones a largo plazo” del pasivo del Balance de Situacion Consolidado adjunto.
Las pérdidas y ganancias actuariales surgidas en la valoracién, tanto de los pasivos como de los activos
afectos a estos planes, se registran directamente en el epigrafe “Patrimonio neto: beneficio retenido”.

Las contribuciones a planes de aportaciéon definida se reconocen como gasto en la Cuenta de Resultados
Consolidada conforme los empleados prestan sus servicios.

Para los planes de prestacion definida, si la diferencia entre el pasivo actuarial por los servicios pasados y
los activos afectos al plan es positiva, esta diferencia se registra en el epigrafe “Provisiones a largo plazo”
del pasivo del Balance de Situacion Consolidado y si negativa en el epigrafe “Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar” del activo del Balance de Situacién Consolidado, en este ultimo caso, siempre que dicha
diferencia sea recuperable para el Grupo.

Aquellos planes post-empleo que se encuentran integramente asegurados, y en los que por tanto el Grupo
ha transferido la totalidad del riesgo, se consideran como de aportacion definida y en consecuencia, al igual
que para estos Ultimos, no se registran saldos de activo ni de pasivo en el Balance de Situacién
Consolidado.

Provisiones para planes de reestructuraciéon de plantilla

El Grupo sigue el criterio de registrar las prestaciones por terminaciéon de empleo cuando existe un acuerdo
con los trabajadores de forma individual o colectiva o una expectativa cierta de que se alcanzara dicho
acuerdo que permite a los mismos, de forma unilateral o por mutuo acuerdo con la empresa, causar baja en
el Grupo recibiendo a cambio una indemnizaciéon o contraprestacion. En caso de que sea necesario el
mutuo acuerdo, Unicamente se registra la provision en aquellas situaciones en las que el Grupo ha decidido
que dara su consentimiento a la baja de los trabajadores una vez solicitada por ellos. En todos los casos en
que se registran estas provisiones existe una expectativa por parte de los trabajadores de que estas bajas
anticipadas se realizaran.

El Grupo tiene en marcha planes de reducciéon de plantilla, fundamentalmente en Espaiia, los cuales se
enmarcan dentro de los correspondientes expedientes de regulacién de empleo aprobados por la
Administracién, que garantizan el mantenimiento de una percepcién durante el periodo de la prejubilacion.

El Grupo Endesa sigue el criterio de registrar la totalidad del gasto correspondiente a estos planes en el
momento en que surge la obligaciéon mediante la realizacidon de los oportunos estudios actuariales para el
calculo de la obligaciéon actual actuarial al cierre del ejercicio. Las diferencias actuariales positivas o
negativas puestas de manifiesto en cada ejercicio son reconocidas en la Cuenta de Resultados Consolidada
de dicho ejercicio.
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Provisién para cubrir el coste de los derechos de emisién de CO,

A partir del afio 2005 las sociedades europeas del Grupo que realizan emisiones de CO, en su actividad de
generacion eléctrica deben entregar en los primeros meses del ejercicio siguiente derechos de emision de
CO, equivalentes a las emisiones realizadas durante el ejercicio anterior.

La obligacién de entrega de derechos de emision por las emisiones de CO, realizadas durante el ejercicio
se registra como provisiones a corto plazo dentro del epigrafe "Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar a corto plazo” del Balance de Situacion Consolidado, habiéndose registrado el coste correspondiente
en el epigrafe “Otros aprovisionamientos variables y servicios” de la Cuenta de Resultados Consolidada.
Esta obligacion se valora por el mismo importe por el que estan registrados los derechos de emisiéon de CO,
destinados a entregarse para cubrir esta obligacion en el epigrafe “Activo intangible” del Balance de
Situacién Consolidado (véanse Notas 3d y 3k).

Si el Grupo no posee a la fecha del Balance de Situacién Consolidado todos los derechos de emisién de
CO, necesarios para cubrir las emisiones realizadas, el coste y la provision se registran por esta parte
considerando la mejor estimacion del precio que el Grupo debera pagar para adquirirlos. Cuando no exista
una estimacién mas adecuada, el precio estimado de adquisicién de los derechos que no estan en posesion
del Grupo es el precio de mercado a la fecha de cierre del Balance de Situaciéon Consolidado.

m) Conversion de saldos en moneda extranjera

Las operaciones realizadas en moneda distinta de la funcional de cada sociedad se registran en la moneda
funcional a los tipos de cambio vigentes en el momento de la transaccién. Durante el ejercicio, las
diferencias que se producen entre el tipo de cambio contabilizado y el que se encuentra en vigor a la fecha
de cobro o pago se registran como resultados financieros en la Cuenta de Resultados Consolidada.

Asimismo, la conversion de los saldos a cobrar o a pagar a 31 de diciembre de cada afio en moneda distinta
de Ia funcional en la que estan denominados los estados financieros de las sociedades que forman parte del
perimetro de consolidacién se realiza al tipo de cambio de cierre. Las diferencias de valoracion producidas
se registran como resultados financieros en la Cuenta de Resultados Consolidada.

A partir del 1 de enero de 2004 el Grupo ha establecido una politica de cobertura de la parte de los ingresos
de las sociedades latinoamericanas que estan directamente vinculadas a la evolucién del doélar
norteamericano mediante la obtencidn de financiacién en esta ultima moneda. Las diferencias de cambio de
esta deuda, al tratarse de operaciones de cobertura de flujos de caja, se imputan, netas del efecto fiscal
correspondiente, en el epigrafe “Patrimonio neto: reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados”, registrandose en la Cuenta de Resultados Consolidada en el plazo en que se realizaran los
flujos de caja cubiertos. Este plazo se ha estimado en diez afios.

n) Clasificacion de saldos de largo plazo y circulante

En el Balance de Situaciéon Consolidado adjunto los saldos se clasifican en funcién de sus vencimientos, es
decir, como circulante aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como a largo plazo los de
vencimiento superior a dicho periodo.

En el caso de aquellas obligaciones cuyo vencimiento sea a corto plazo, pero cuya refinanciaciéon a largo
plazo esté asegurada, a discrecién de la Sociedad, mediante pélizas de crédito disponibles con vencimiento
a largo plazo, se clasifican como pasivos a largo plazo. Estos saldos ascienden a 1.983 millones de euros y
a 2.740 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 y 2005 respectivamente.

i) Impuesto sobre sociedades

El gasto por impuesto sobre sociedades del ejercicio se determina como la suma del impuesto corriente de
las distintas sociedades que resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del
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ejercicio, una vez aplicadas las deducciones fiscalmente admisibles, mas la variacion de los activos y
pasivos por impuestos diferidos y créditos fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por
deducciones. Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos y su base fiscal generan los
saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando las tasas fiscales que se
espera que estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen.

El impuesto sobre sociedades y las variaciones en los impuestos diferidos de activo o pasivo que no
provengan de combinaciones de negocio se registran en la Cuenta de Resultados Consolidada o en las
cuentas de patrimonio neto del Balance de Situacién Consolidado en funcién de donde se hayan registrado
las ganancias o pérdidas que lo hayan originado.

Aquellas variaciones que provienen de combinaciones de negocio y que no se reconocen en la toma de
control por no estar asegurada su recuperaciéon se imputan reduciendo, en su caso, el valor del fondo de
comercio reconocido en la contabilizacién de la combinacién de negocio o, con el criterio anterior si no
existe dicho fondo de comercio.

Los activos por impuestos diferidos y créditos fiscales se reconocen Unicamente cuando se considera
probable que las entidades consolidadas vayan a disponer de ganancias fiscales futuras suficientes para
recuperar las deducciones por diferencias temporarias y hacer efectivos los créditos fiscales.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias, excepto aquellas
derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio asi como las asociadas a inversiones en
subsidiarias, asociadas y entidades bajo control conjunto en las que el Grupo pueda controlar la reversion
de las mismas y es probable que no reviertan en un futuro previsible.

Las deducciones de la cuota originadas por hechos econémicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto
devengado por impuesto sobre sociedades, salvo que existan dudas sobre su realizacién, en cuyo caso no
se reconocen hasta su materializacion efectiva, o correspondan a incentivos fiscales especificos,
registrandose en este caso como subvenciones.

En cada cierre del ejercicio contable se revisan los impuestos diferidos, tanto activos como pasivos,
registrados con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a
los mismos de acuerdo al resultado de los citados analisis.

Con fecha 2 de noviembre de 2006 ha sido aprobada en Espafa la Ley del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta
de no Residentes y sobre Patrimonio. La nueva Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que el tipo
general de gravamen sera el 32,5% para el periodo impositivo iniciado a partir del 1 de enero de 2007 y el
30% para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2008, frente al 35% que estaba en
vigor hasta el 31 de diciembre de 2006. El impacto del cambio en las tasas fiscales sobre activos y pasivos
por impuestos diferidos se ha reconocido en la Cuenta de Resultados Consolidada, excepto si se relaciona
con partidas previamente cargadas o acreditadas en las cuentas de patrimonio, en cuyo caso se ha
registrado directamente en los correspondientes epigrafes del patrimonio neto del Balance de Situacién
Consolidado. Consecuentemente, en el ejercicio 2006 se ha realizado un cargo neto de 137 millones de
euros en el epigrafe de “Impuesto sobre sociedades” de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta y de
31 millones de euros directamente contra el epigrafe de “Patrimonio neto” del Balance de Situacién
Consolidado adjunto (véase Estado de Ingresos y Gastos Reconocido).

Con fecha 27 de diciembre de 2006 ha sido aprobada en Colombia la Ley 1111 y el Decreto 1-3-07 de
reforma tributaria que modifica el estatuto tributario de los impuestos administrados por la Direcciéon de
Impuestos y Aduanas Nacionales que establece la reduccion de la tarifa del Impuesto a la Renta al 34% en
el 2007 y al 33% del 2008 en adelante. En el ejercicio 2006 se ha realizado un cargo neto de 12 millones
de euros en el epigrafe de “Impuesto sobre sociedades” de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta,
por el efecto del cambio de tipo impositivo sobre los impuestos diferidos registrados en las sociedades del
Grupo domiciliadas en Colombia.
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o) Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo.

El ingreso ordinario se reconoce cuando se produce la entrada bruta de beneficios econémicos originados
en el curso de las actividades ordinarias del Grupo durante el ejercicio, siempre que dicha entrada de
beneficios provoque un incremento en el patrimonio neto que no esté relacionado con las aportaciones de
los propietarios de ese patrimonio y estos beneficios puedan ser valorados con fiabilidad. Los ingresos
ordinarios se valoran por el valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, derivada de los
mismos.

Sélo se reconocen ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios cuando pueden ser
estimados con fiabilidad y en funcién del grado de realizacién de la prestacion del servicio a la fecha del
balance.

El Grupo excluye de la cifra de ingresos ordinarios aquellas entradas brutas de beneficios econdémicos
recibidas cuando actia como agente o comisionista por cuenta de terceros, registrando Unicamente como
ingresos ordinarios los correspondientes a su propia actividad.

Los intercambios o permutas de bienes o servicios por otros bienes o servicios de naturaleza similar no se
consideran transacciones que producen ingresos ordinarios.

El Grupo registra por el importe neto los contratos de compra o venta de elementos no financieros que se
liquidan por el neto en efectivo o en otro instrumento financiero. Los contratos que se han celebrado y se
mantienen con el objetivo de recibir o entregar dichos elementos no financieros se registran de acuerdo con
los términos contractuales de la compra, venta o requerimientos de utilizacién esperados por la entidad.

Los ingresos por intereses se contabilizan en funcién del tiempo en referencia al principal pendiente y
considerando la tasa de interés efectivo aplicable.

p) Beneficio por accién

El beneficio basico por accién se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo atribuible a la
Sociedad Dominante y el numero medio ponderado de acciones ordinarias de la misma en circulacion
durante dicho periodo, sin incluir el nimero medio de acciones de la Sociedad Dominante en poder del
Grupo.

El Grupo no ha realizado ningun tipo de operacién de potencial efecto dilutivo que suponga un beneficio por
accion diluido diferente del beneficio basico por accién.

q) Dividendos

El dividendo a cuenta de los resultados de 2006 de Endesa S.A., aprobado por el Consejo de
Administracion del 24 de octubre de 2006 por importe de 529 millones de euros cuyo pago se realiz6 el 2 de
enero de 2007 figura minorando el patrimonio neto del Grupo a 31 de diciembre de 2006. El dividendo
complementario por importe de 1.207 millones de euros propuesto por el Consejo de Administracion de
Endesa, S.A. a su Junta General de Accionistas no se deducird del patrimonio neto hasta que sea
definitivamente aprobado por ésta (véase Nota 13).

r) Estados de flujos de efectivo

Los estados de flujo de efectivo recogen los movimientos de tesoreria realizados durante el ejercicio
calculados por el método indirecto. En estos estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes
expresiones en el sentido que figura a continuacion:
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- Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo por
éstos las inversiones a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en
su valor.

- Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
ordinarios del Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversién
o financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicidon, enajenacién o disposicion por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

4. Regulacién sectorial y funcionamiento del sistema eléctrico.

a) Espaia:

Aspectos generales

La regulaciéon del sector eléctrico en Espafia esta recogida basicamente en la Ley 54/1997, de 27 de
noviembre del sector eléctrico (Ley del Sector Eléctrico). Los aspectos mas significativos que establece
dicha Ley y la normativa de desarrollo posterior, son los siguientes:

- La produccién de energia eléctrica se desarrolla en un régimen de libre competencia, basado en
un sistema de ofertas de venta de energia eléctrica realizadas por los productores y un sistema de
ofertas de compra formuladas por los consumidores que ostenten la condicién de cualificados, los
distribuidores y los comercializadores.

- No obstante, el Real Decreto Ley 3/2006 cuya entrada en vigor se produjo el 1 de marzo de 2006
introduce un mecanismo de asimilacion por el cual todas las ofertas de compra y venta de energia
presentadas a partir de esa fecha simultaneamente por generadores y distribuidores
pertenecientes al mismo grupo empresarial seran asimiladas a contratos bilaterales fisicos
aplicando un precio provisional de 42,35 euros/MWh. El Gobierno debera determinar el precio
definitivo al que se liquidaran estas transacciones, basandose en cotizaciones de mercados de
electricidad que seran objetivas y transparentes. Al resto de la energia no asimilada se le
reconoce el precio de mercado. Por otra parte el Real Decreto 1634/2006 por el que se establece
la tarifa eléctrica a partir del 1 de enero de 2007 establece que durante el afio 2007, el precio
provisional a considerar para los distribuidores por la energia adquirida a través del mecanismo de
asimilacion sera el precio de casacion del mercado diario e intradiario de produccién de energia
eléctrica mas el precio medio de adquisicion de los distribuidores en concepto de los servicios de
ajuste, de desvios y garantia de potencia correspondiente a dicha energia para cada periodo de
programacion.

- En cuanto a la gestién econémica y técnica del sistema, el transporte y la distribuciéon tienen
caracter de actividades reguladas, y su retribuciéon se establece reglamentariamente dentro del
expediente anual de tarifas que son Unicas en todo el territorio nacional.

- Todos los consumidores de energia eléctrica tienen la condiciébn de cualificados y, en

consecuencia, pueden optar libremente por adquirir la energia a la tarifa regulada o bien en el
mercado libre, directamente o a través de un comercializador.

Sistemas eléctricos extrapeninsulares e insulares

El articulo 12 de la Ley del Sector Eléctrico establece que las actividades para el suministro de energia
eléctrica que se desarrollen en los territorios insulares o extrapeninsulares seran objeto de una
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reglamentacién singular que atendera a las especificidades derivadas de su ubicacién territorial. A este
respecto, con fecha 19 de diciembre de 2003 se aprobé el Real Decreto 1747/2003, por el que se regulan
los sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares, y el 30 de marzo de 2006 las Ordenes Ministeriales
que desarrollan el citado Real Decreto.

El Real Decreto 1747/2003 regula, entre otros aspectos, la retribucién de la generaciéon extrapeninsular de
forma que cubra los costes de esta actividad y la remuneracion del capital invertido mediante el
establecimiento de las correspondientes compensaciones.

En el ejercicio 2002 se reconoci6 por parte de la Administraciéon a Endesa un importe a cobrar a cuenta de
los sobrecostes de generacion de los sistemas extrapeninsulares de los ejercicios 2001 y 2002 por importe
de 133 millones de euros, que se vienen recuperando a través de los ingresos totales del sistema eléctrico
hasta el afio 2010, pudiendo este derecho ser objeto de titulizacién. El importe pendiente de cobro por este
concepto registrado en el activo del Balance de Situacién Consolidado a 31 de diciembre de 2006 y 2005
asciende a 72 y 86 millones de euros respectivamente (véase Nota 10).

Por otro lado, en el ejercicio 2005 los Administradores del Grupo realizaron una estimacion de los ingresos
adicionales que resultarian de la aplicacién del Real Decreto 1747/2003, habiendo registrado por este
concepto un activo en el Balance de Situacién Consolidado a 31 de diciembre de 2005 por importe de 511
millones de euros (véase Nota 10).

En el ejercicio 2006 el Grupo ha calculado el derecho de cobro existente a 31 de diciembre de 2006
correspondiente a las compensaciones por los sobrecostes de la generaciéon extrapeninsular del periodo
2001-2006 de acuerdo con la metodologia establecida por las Ordenes Ministeriales de desarrollo del Real
Decreto 1747/2003, resultando un importe de 855 millones de euros adicionales al registrado a 31 de
diciembre de 2005 que se ha registrado en el activo del Balance de Situacién Consolidado (véase Nota 10).

El importe pendiente de cobro a 31 de diciembre de 2006 de las compensaciones por sobrecostes de la
generacion extrapeninsular asciende a 1.438 millones de euros, de los cuales 1.366 millones de euros estan
registrados en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo: Créditos y cuentas a cobrar”’, del Balance
de Situacion Consolidado (véase Nota 10), y los 72 millones de euros restantes en el epigrafe “Deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar”.

Tarifa eléctrica

La tarifa eléctrica regulada es aprobada anualmente por el Gobierno mediante Real Decreto. El Real
Decreto 1634/2006 ha establecido una revision de las tarifas integrales y de acceso a partir del 1 de enero
de 2007 que tiene en cuenta los costes previstos para este afio. Dicha revision establece un incremento de
las tarifas integrales del 4,3% y una disminucion de las tarifas de acceso del 10%. Asimismo, sefiala que a
partir del 1 de julio de 2007 habra revisiones trimestrales de la tarifa integral que incorporaran las revisiones
de costes derivados de las actividades necesarias para el suministro de energia eléctrica.

Finalmente, el Real Decreto 1634/2006 establece que antes del 1 de julio de 2007 los Operadores
Dominantes, entre los cuales se encuentra Endesa, realizaran emisiones primarias de energia, consistentes
en opciones de compra de energia hasta una potencia horaria determinada, ejercitables a lo largo de un
periodo de entrega o ejercicio prefijado, y con un periodo de entrega comprendido entre el 1 de julio de
2007 y el 30 de junio de 2009, ambos inclusive.

Financiacién del déficit de las actividades reguladas

El Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, estableci6é que, en el caso de que los ingresos regulados del
sistema eléctrico no fueran suficientes para cubrir los costes de las actividades reguladas, este déficit
debera ser financiado por las sociedades que se sefialaban en la citada norma en los porcentajes que se
indicaban en la misma. En el caso de Endesa, la sociedad cabecera del Grupo esta obligada a financiar el
44 16% del déficit de ingresos de las actividades reguladas.
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En el afio 2005 el déficit de las actividades reguladas ascendié a 3.830 millones de euros, de los que
Endesa financi6é 1.691 millones de euros. Con fecha 20 de noviembre de 2006 Endesa cedi6 a un consorcio
de bancos este derecho de cobro. A 31 de diciembre de 2005 el importe registrado por este déficit en el
activo del Balance de Situacion Consolidado ascendia a 1.581 millones de euros correspondientes a la
mejor estimacioén existente en la fecha de formulacion de las cuentas del ejercicio 2005 (véase Nota 10). La
diferencia entre el déficit registrado en el cierre del ejercicio 2005 y el definitivo no ha supuesto ningtn
efecto patrimonial ya que se materializ6 en un mayor pago del previsto para financiarlo y un mayor derecho
de cobro por su recuperacion.

El Real Decreto Ley 3/2006 aprobd, entre otros aspectos, las siguientes medidas destinadas a reducir el
déficit de ingresos de las actividades reguladas:

1. A partir del 3 de marzo de 2006 las ofertas de venta y adquisicion de energia eléctrica presentadas
simultdneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial en los mercados diarios e
intradiario de produccién de electricidad se asimilan a contratos bilaterales fisicos que se liquidaran
a un precio basado en cotizaciones de mercados de electricidad que seran objetivas y
transparentes. El propio Real Decreto Ley estableci6 este precio de manera provisional en 42,35
euros/MWh, si bien el precio definitivo debera fijarse por el Gobierno de acuerdo con los precios de
mercado segun establece el citado Real Decreto Ley.

2. Los ingresos de la generaciéon deberan minorarse para considerar el efecto de la internalizacién en
la formacién de los precios del mercado mayorista por los derechos de emisiéon de gases de efecto
invernadero asignados gratuitamente en el Plan de Asignacién 2006/2007 que estén relacionados
con dichos ingresos.

En la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas aun no se ha definido por parte de las
Autoridades ni el precio definitivo a aplicar a las ventas de electricidad de la generadora a la distribuidora
asimiladas a contratos bilaterales fisicos, ni el importe a descontar de los ingresos de generaciéon para
considerar el efecto de la internalizacién en los precios de la electricidad de la asignacién gratuita de los
derechos de emisién de gases de efecto invernadero.

En este entorno normativo, diferente del de ejercicios anteriores, la Direccién del Grupo ha analizado los
distintos escenarios que podrian derivarse de una interpretaciéon razonable de toda la informacién disponible
sobre estos aspectos, en concreto, el Real Decreto Ley 3/2006, el borrador de Orden Ministerial de
desarrollo del mismo y el Informe de la Comisién Nacional de Energia (en adelante, “CNE”) sobre el
borrador de Orden Ministerial.

Como consecuencia de dicho analisis, en las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2006 se han
registrado las operaciones de venta de electricidad de la generadora a la distribuidora asimiladas a
contratos bilaterales fisicos al precio provisional de 42,35 euros/MWh y los ingresos del Grupo se han
minorado en 121 millones de euros por la aplicacién de la reduccién prevista en el Real Decreto Ley 3/2006
en relacién con los derechos de emisién de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente.

Los Administradores del Grupo consideran que estos importes representan su mejor estimacién con la
informaciéon de que disponen en la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas, y no
prevén que las posibles diferencias positivas o negativas respecto a los importes contabilizados que, en su
caso, pudieran ponerse de manifiesto cuando se publique la normativa definitiva, puedan ser significativas
en relacién con las citadas Cuentas Anuales Consolidadas.

El Real Decreto 1634/2006 establece el reintegro con cargo a la recaudacion de la tarifa eléctrica de los
préximos ejercicios del déficit de las actividades reguladas del ejercicio 2006 resultante de las liquidaciones
realizadas por la CNE con la metodologia en vigor. Este reintegro se realizara a cada una de las empresas
que lo han financiado en funcién de los importes realmente aportados por cada una de ellas, con inclusién
de los costes financieros que devenguen. El propio Real Decreto 1634/2006 determina de forma provisional
la primera anualidad para recuperar el déficit de las actividades reguladas de 2006. Esta anualidad asciende
a 173 millones de euros para el sector en su conjunto.
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En base a lo expuesto anteriormente, los Administradores de la Sociedad estiman que el importe a
recuperar por Endesa por la financiaciéon del déficit de las actividades reguladas del ejercicio 2006
ascendera a 1.341 millones de euros, de los cuales se han registrado 1.315 millones de euros en el epigrafe
“Inversiones financieras a largo plazo: créditos y cuentas cobrar’ del Balance de Situacion Consolidado
(véase Nota 10) y los 26 millones de euros restantes en el epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar”.

Por otra parte, el Real Decreto 1634/2006 reconoce “ex-ante” la existencia de un déficit de ingresos de
actividades reguladas que se generara entre el 1 de enero de 2007 y el 31 de marzo de 2007 que asciende
a 750 millones de euros. Asimismo, establece que en los Reales Decretos por los que se modifiquen las
tarifas eléctricas durante el afio 2007 se reconocera ex ante un déficit de ingresos en las liquidaciones de
actividades reguladas en cuyo calculo se tendran en cuenta el déficit o superavit de trimestres anteriores,
hasta un importe maximo de 5 veces el citado anteriormente.

La financiaciéon de este déficit se realizara con los ingresos obtenidos mediante la cesién a terceros de los
derechos de cobro correspondientes a dichos déficit. Dicha cesion se realizard mediante un procedimiento
de subasta. Los derechos de cobro cedidos consistiran en el derecho a percibir un determinado porcentaje
de la recaudaciéon mensual del sistema eléctrico regulado por tarifas de suministro y tarifas de acceso. Este
porcentaje sera el correspondiente a la cuota que resulte de recuperar linealmente en 15 afos las
cantidades aportadas, se establecera por Real Decreto y se revisara con caracter anual.

Tanto en el caso de la financiacion del déficit de las actividades reguladas como en el de las
compensaciones de los sistemas extrapeninsulares, la recuperacion de estos importes no depende de las
ventas futuras del Grupo.

Derechos de emisién de CO,

De acuerdo con el Real Decreto 1866/2004, por el que se regula el PNA de Derechos de Emisién de CO,
para el periodo 2005-2007, Endesa debera disponer de derechos por las emisiones de CO, que realice a
partir del 1 de enero de 2005. El Real Decreto 60/2005 aprobé la asignacién gratuita de derechos de
emision individualizada para cada instalacién para el periodo 2005-2007 habiendo correspondido a Endesa
derechos para emitir 120 millones de toneladas de CO, en dicho periodo. Para las emisiones realizadas por
encima del volumen de derechos asignados, sera necesaria la adquisicion de derechos de emisi6n
adicionales en el mercado.

b) Europa:
Italia:

Desde el 1 de enero del 2005 la Autoridad de la Energia, con Delibera 253/04 y sucesivas modificaciones,
ha autorizado la participacién activa de la demanda, permitiendo a mayoristas y a grandes clientes comprar
energia en la Bolsa con ofertas horarias. Desde el afio 2004, con la Ley 239, todos los clientes, excepto los
consumidores domésticos, son clientes elegibles. La liberalizacién completa del mercado se ha fijado para
el 1 de julio de 2007.

La Bolsa de la energia se articula a través de los siguientes mercados:

- Mercado de energia: mercado del dia anterior y mercado de ajuste con valoracién de las ofertas al
precio marginal del sistema.

- Mercado de servicios auxiliares con valoracién de las ofertas “pay as bid”.

- Mercado de capacidad, que se rige por unos criterios de remuneracion fijados por la autoridad.

El Decreto Ley 6/8/2004 establece los importes que han de percibir los generadores en concepto de costes
de transicion a la competencia. Esta norma reconoce a las generadoras un importe total de 850 millones de
euros para dicho periodo, del cual a Endesa ltalia, S.p.A le corresponde un importe de 169 millones de
euros. El cobro de los importes reconocidos se ha producido a partir de 2005 y con limite en 2009. El
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ingreso por este concepto se reconoce en la cuenta de resultados en funcién de la vida util de los activos,
por lo que se han reconocido estas compensaciones. Las Cuentas de Resultados Consolidadas de los
ejercicios 2006 y 2005 incluyen un ingreso de 34 y 33 millones de euros, respectivamente, por este
concepto, y los Balances de Situacién Consolidados a 31 de diciembre de 2006 y 2005 incluyen 10 y 120
millones de euros, respectivamente, en el epigrafe “Inversiones financieras” en el activo del Balance de
Situaciéon Consolidado por el importe pendiente de cobro (véase Nota 10), y 102 millones de euros a 31 de
diciembre de 2006 y 136 millones de euros a 31 de diciembre de 2005 en el epigrafe “Ingresos diferidos” del
pasivo del Balance de Situacion Consolidado por los ingresos pendientes de imputar en la cuenta de
resultados.

Francia:

El 13 de junio de 2005 fue aprobada la Ley de Orientaciéon Energética. Esta ley tiene por objeto la definicion
de los objetivos y politicas energéticas en Francia, completando la legislaciéon actual en el campo de gestién
de la demanda, de las energias renovables y de la calidad de las redes de transporte y distribucion de
electricidad. La ley establece medidas propias que aseguren una inversion suficiente en el parque de
generacion y en las redes para garantizar la calidad y la seguridad del aprovisionamiento de electricidad.

El 1 de julio de 2007 se producira la liberalizacién total de los mercados de gas y electricidad de Francia
siguiendo las directrices europeas.

c) Latinoamérica:

En los paises de Latinoamérica en que el Grupo opera existen distintas regulaciones. A continuacién se
explican las principales caracteristicas.

Generacion:

Se trata en general de mercados liberalizados en los que, sobre los planes indicativos de las autoridades,
los agentes privados adoptan libremente las decisiones de inversion. La excepcion la constituye Brasil, pais
en que los requerimientos de nueva capacidad de generacion son determinados por el Ministerio y el
desarrollo de estas inversiones se realiza a través de procesos de licitacion de energia a los cuales
concurren los agentes.

En todos los paises existe el despacho centralizado basado en costes variables de produccién que buscan
la optimizacién de los recursos disponibles de generacion. Estos costes variables determinan el precio
marginal de generacién, a excepciéon de Colombia, donde el despacho se basa en precios ofertados por los
agentes.

Distribucién:

En los cinco paises en los que el Grupo opera, el precio de venta a clientes se basa en el precio de compra
a generadores mas un componente asociado al valor agregado de la actividad de distribucion.
Periédicamente, el regulador fija este valor a través de procesos de revisién de tarifas de distribucién. De
esta forma, la actividad de distribucion es una actividad esencialmente regulada.

En Argentina, Chile y Pera el precio de compra de la distribuidora ha estado asociado a un precio de
compra de generacion calculado por el regulador y que se actualiza periédicamente. No obstante, Chile y
Pert modificaron sus legislaciones para permitir la realizaciéon de licitaciones de energia a precio fijo y a
partir de los requerimientos de las distribuidoras. Asi, ambos paises han completado con éxito las primeras
licitaciones realizadas a finales de 2006 en Chile y principios de 2007 en Peru.

En Argentina, las autoridades han aprobado en enero de 2007, de forma definitiva la primera revisién
tarifaria desde 2002 por la que se reconoce a Edesur un aumento del 38% en su remuneracion, lo que se
repercutira sobre todas la categorias tarifarias excepto las residenciales. Esta revision tarifaria tiene efectos
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retroactivos desde noviembre de 2005 estimandose, a la fecha, en 58 millones de euros el importe en
margen del efecto retroactivo desde noviembre de 2005 hasta el 31 de diciembre de 2006. Este importe se
recuperara durante los préximos afos. En la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas
estan pendientes de determinarse ciertos aspectos de la aplicacion retroactiva para determinar si es posible
registrar un activo por este derecho de cobro.

En Brasil el precio de compra se basa en los precios medios de las licitaciones de energia existente y
energia nueva. No obstante, los contratos privados entre comparias que siguen adn vigentes mantendran
sus precios hasta sus respectivos vencimientos. En Colombia, el precio de compra se negocia directamente
con las generadoras, pero el traspaso al cliente final lleva una sefial de eficiencia para el conjunto de las
distribuidoras.

Los limites para contratar libremente el suministro en cada pais son los siguientes:

Pais MW minimos
Argentina 0,03
Brasil 3,0
Chile 0,5
Colombia 0,1
Peru 1,0

Limites a la Integraciéon y Concentracion:

En general, la legislacion defiende la libertad de competencia y define criterios para evitar que determinados
niveles de concentracién econdmica y/o practicas de mercado conlleven un deterioro de la misma.

En principio, se permite la participacion de las empresas en diferentes actividades (generacion, distribucion,
comercializacién) en la medida que exista una separacién adecuada de las mismas, tanto contable como
societaria. Si lo anterior se permite, el sector de transporte es donde se suelen imponer las mayores
restricciones, principalmente por su naturaleza y por la necesidad de garantizar el acceso adecuado a todos
los agentes. En efecto, en Argentina y Colombia hay restricciones especificas para que las compafiias
generadoras o distribuidoras puedan ser accionistas mayoritarias de empresas transportistas.

Adicionalmente, en Colombia aquellas empresas creadas con posterioridad a 1994 no pueden estar
integradas verticalmente. Las generadoras no pueden participar en una empresa de distribucion en mas de
un 25% vy viceversa. Por otro lado, en Peru se requiere un permiso de la autoridad para aquellas empresas
que, teniendo mas del 5% de un negocio, deseen entrar en la propiedad de una empresa en otro negocio.

En cuanto a la concentracién en un sector especifico, en Argentina y Chile no se establece limites a la
integracion vertical u horizontal. En Perl las integraciones estan sujetas a autorizacién, de 5% en la vertical
y 15% en la horizontal. En Colombia, para los sectores de Generacién y Comercializacién, las empresas no
pueden tener participaciones superiores al 25% del mercado. Finalmente en el caso de Brasil, solo existe
limite en la participacion horizontal del mercado de distribucién, de 20% nacional.

En el caso de consolidaciones o fusiones entre agentes de un mismo segmento, la normativa exige contar
con la autorizacién del regulador.

Acceso a la Red:

En todos los paises el derecho de acceso y el peaje o precio de acceso es regulado por la autoridad.
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5. Inmovilizado material

A continuacién se presenta el detalle del inmovilizado material a 31 de diciembre de 2006 y 2005, asi como
el movimiento en ambos ejercicios:

31/12/2006
- . na Millones de euros
Inmovilizado material en explotacion Amortizacion Inmovilizado en Total
Coste Valor neto g
Acumulada curso Inmovilizado
Terrenos y construcciones 2.396 (1.210) 1.186 22 1.208
Instalaciones de generacion eléctrica: 36.204 (19.875) 16.329 2.296 18.625
Centrales hidraulicas 11.278 (5.173) 6.105 163 6.268
Centrales carbén/fuel 12.377 (8.652) 3.725 634 4.359
Centrales nucleares 8.213 (5.172) 3.041 103 3.144
Centrales de ciclo combinado 3.255 (437) 2.818 646 3.464
Renovables 1.081 (441) 640 750 1.390
Instalaciones de transporte y distribucion: 19.956 (8.324) 11.632 1.655 13.287
Alta tension 2.255 (899) 1.356 265 1.621
Baja y media tensién 15.612 (6.332) 9.280 1.182 10.462
Equipos de medida y telecontrol 1.676 (931) 745 128 873
Otras instalaciones 413 (162) 251 80 331
Otro inmovilizado 1.547 (1.076) 471 123 594
TOTAL 60.103 (30.485) 29.618 4.096 33.714
31/12/2005
- . Ao Millones de euros
Inmovilizado material en explotacion Amortizacion Inmovilizado en Total
Coste Valor neto e
Acumulada curso Inmovilizado
Terrenos y construcciones 2.447 (1.075) 1.372 17 1.389
Instalaciones de generacion eléctrica: 35.576 (19.238) 16.338 1.735 18.073
Centrales hidraulicas 11.841 (5.232) 6.609 148 6.757
Centrales carbén/fuel 12.146 (8.452) 3.694 564 4.258
Centrales nucleares 8.213 (5.031) 3.182 60 3.242
Centrales de ciclo combinado 2.629 (296) 2.333 609 2.942
Renovables 747 (227) 520 354 874
Instalaciones de transporte y distribucion: 18.855 (8.056) 10.799 1.459 12.258
Alta tension 2.302 (858) 1.444 205 1.649
Baja y media tensién 14.568 (6.103) 8.465 1.144 9.609
Equipos de medida y telecontrol 1.626 (912) 714 54 768
Otras instalaciones 359 (183) 176 56 232
Otro inmovilizado 1.687 (1.186) 501 92 593
TOTAL 58.565 (29.555) 29.010 3.303 32.313
Millones de euros
Inmovilizado material en Saldo a Incorpor./ Traspasos Diferencias Saldo a
explotacion 31/12/2005 Redt_lcciones Inversiones | Bajas y otros de » 31/12/2006
sociedades conversion
Terrenos y construcciones 2.447 - 12 (20) (33) (10) 2.396
e ciones delgensiaclon 35576 235 387| (126) 904 (772) 36.204
Centrales hidraulicas 11.841 - 9 (34) 46 (584) 11.278
Centrales carbén/fuel 12.146 - 191 (59) 304 (205) 12.377
Centrales nucleares 8.213 - 15 (18) 3 - 8.213
Centrales de ciclo combinado 2.629 - 86 (14) 537 17 3.255
Renovables 747 235 86 1) 14 - 1.081
Instalaciones de transporte y
distribucion: 18.855 - 2|1 (149 1.717 (471) 19.954
Alta tension 2.302 - 1 (18) 127 (159) 2.253
Baja y media tensién 14.568 - 1 (88) 1.367 (236) 15.612
Equiposicelmadiialy 1.626 - @ 111 (19) 1.676
telecontrol
Ofras instalaciones 359 - - 1) 112 (57) 413
Otro inmovilizado 1.687 - 19 (66) (43) (48) 1.549
TOTAL 58.565 235 420 | (361) 2.545 (1.301) 60.103
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Millones de euros
Inmovilizado material en curso Saldo a er:icorp_or./ I . Bai Traspasos leerznmas Saldo a
31/12/2005 | ncaucclones | Inversiones | Bajas | g4rog ® | 31/12/2006
sociedades conversion
Terrenos y construcciones 17 - 18 (1) (12) - 22
p=i=lacion=eldeloneraeicn 1735 92 1377| (16) (891) ) 2.296
eléctrica:
Centrales hidraulicas 148 - 99 (14) (55) (15) 163
Centrales carboén/fuel 564 - 486 - (417) 1 634
Centrales nucleares 60 - 69 - (26) - 103
Centrales de ciclo combinado 609 - 434 - (410) 13 646
Renovables 354 92 289 (2) 17 - 750
Instalaciones de transporte y
N 1.459 - 1.899 5) (1.691) 7) 1.655
Alta tension 205 - 176 (5) (107) (4) 265
Baja y media tension 1.144 - 1.446 - (1.397) 11) 1.182
Equipos de medida y 54 B 173 R (07) 8 128
telecontrol
Otras instalaciones 56 - 104 - (80) - 80
Otro inmovilizado 92 - 49 - (25) 7 123
TOTAL 3.303 92 3.343 (22) (2.619) (1) 4.096
Millones de euros
Amortizacion acumulada Saldo a R::Lfgg:;és Dotacién (*) | Bajas Traspasos leer::clas Saldo a
31/12/2005 7 ) y otros e 31/12/2006
sociedades conversion
Terrenos y construcciones (1.075) - (59) 13 (90) 1 (1.210)
Instalaciones de generacién (19.238) (151) ©60)| 88 67 319 (19.875)
Centrales hidraulicas (5.232) - (232) 25 ) 268 (5.173)
Centrales carbon/fuel (8.452) - (354) 40 61 53 (8.652)
Centrales nucleares (5.031) - (154) 11 2 - (5.172)
Centrales de ciclo combinado (296) - (151) 12 2) (437)
Renovables (227) (151) (69) 6 - (441)
nstalacioneedetiansEoel (8.056) - ©20)| 105 71 176 (8.324)
distribucion:
Alta tension (858) - (81) 5 (2) 37 (899)
Baja y media tension (6.103) - (438) 65 42 102 (6.332)
Equipos de medida y
telecontrol (912) - (88) 34 31 4 (931)
Otras instalaciones (183) - (13) 1 33 (162)
Otro inmovilizado (1.186) - (67) 68 108 1 (1.076)
TOTAL (29.555) (151) (1.706) 274 156 497 (30.485)
(*) Adicionalmente, durante el ejercicio 2006 se han registrado pérdidas por deterioro por importe de -13 millones de euros.
Millones de euros
Inmovilizado material en Saldo a Incorpor./ Traspasos Diferencias Saldo a
explotacion 31/12/2004 | Reducciones | Inversiones | Bajas | * " ¢ o de | 3111212008
sociedades conversion
Terrenos y construcciones 2.349 - 70 (16) 3 41 2.447
pistelacioneslecideneracel 33.191 98 233| (190) 696 1.548 35576
eléctrica:
Centrales hidraulicas 10.628 - 25 ) 97) 1.287 11.841
Centrales carbon/fuel 11.829 3) 95| (166) 260 131 12.146
Centrales nucleares 8.130 - 11 (22) 94 - 8.213
Centrales de ciclo combinado 2.011 - 63 - 425 130 2.629
Renovables 593 101 39 - 14 - 747
i EEIEEs 6o TRlspeia Y 16.648 - 10| (53) 1.309 941 18.855
distribucion:
Alta tension 1.631 - 2 (8) 358 319 2.302
Baja y media tension 13.328 - 5 (28) 718 545 14.568
Equipos de medida y telecontrol 1.358 - 8 “17) 222 60 1.626
Otras instalaciones 331 - - - 11 17 359
Otro inmovilizado 1.614 (2) 29 (46) 7 85 1.687
TOTAL 53.802 96 342 | (305) 2.015 2.615 58.565
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Millones de euros
Inmovilizado material en curso Saldo a R::;L:rgz:;és Inversiones | Baias Traspasos leer::clas Saldo a
31/12/2004 . J y otros ” 31/12/2005
sociedades conversion
Terrenos y construcciones 7 - 37 - (27) - 17
plelacionesleelosheracion 1.311 10 1.061 ®) (652) 1 1735
eléctrica:
Centrales hidraulicas 134 - 65 4) (57) 10 148
Centrales carbon/fuel 238 (4) 413 - (84) 1 564
Centrales nucleares 58 - 72 - (70) - 60
Centrales de ciclo combinado 669 - 375 - (435) - 609
Renovables 212 14 136 2) 6) - 354
Instalaciones de transporte y 882 - 1.769 - (1.253) 61 1.459
distribucion:
Alta tension 162 - 152 - (125) 16 205
Baja y media tension 627 - 1.383 - (901) 85 1.144
Equipos de medida y telecontrol 43 - 112 - (106) 5 54
Otras instalaciones 50 - 122 - (121) 5 56
Otro inmovilizado 137 - 49 - (101) 7 92
TOTAL 2.337 10 2.916 (6) (2.033) 79 3.303
Millones de euros
Amortizacion acumulada Saldo a RL’;‘:;T;:,:;;S Dotacién(*) | Bajas Traspasos D|fer::c|as Saldo a
31/12/2004 < dade J y otros conversion 31/12/2005
Terrenos y construcciones (1.017) - (58) 4 - (4) (1.075)
L';Zt;'r?;:‘_’”es Celosheracion (17.879) ©) ©74)| 167 ) (542) (19.238)
Centrales hidraulicas (4.523) - (273) 1 26 (463) (5.232)
Centrales carbon/fuel (8.127) 6 (401) 155 (27) (58) (8.452)
Centrales nucleares (4.890) - (152) 11 - - (5.031)
Centrales de ciclo combinado (180) - (102) - 7 (21) (296)
Renovables (159) (12) (46) - (10) - (227)
Instalaciones de transporte y
distribucion: (7.128) - (583) 37 (33) (349) (8.056)
Alta tension (586) = (81) 5 (85) 111) (858)
Baja y media tension (5.374) - (404) 18 (133) (210) (6.103)
Equipos de medida y
telecontrol (803) - (84) 14 (22) 17) 912)
Otras instalaciones (365) - (14) - 207 (11) (183)
Otro inmovilizado (1.205) 2 (51) 39 57 (28) (1.186)
TOTAL (27.229) (4) (1.666) 247 20 (923) (29.555)

(*) Adicionalmente, durante el ejercicio 2005 se han registrado pérdidas por deterioro por importe de 26 millones de euros.

El detalle de las inversiones materiales, sin considerar las realizadas en inmuebles de inversién, realizadas
durante los ejercicios 2006 y 2005 en las distintas areas geograficas y negocios en que opera el Grupo es el

siguiente:
Millones de euros
2006
Generacion DEHEED g Otros Total
transporte
Espafia y Portugal 1.171 1.408 51 2.630
Resto de Europa 265 - 6 271
Latinoamérica 328 493 41 862
TOTAL 1.764 1.901 98 3.763
Millones de euros
2005
Generacion PISITEEm g Otros Total
transporte
Espafia y Portugal 943 1.389 50 2.382
Resto de Europa 185 - 91 276
Latinoamérica 166 390 44 600
TOTAL 1.294 1.779 185 3.258

36 | Informe Anual 2006




endesa

Las inversiones materiales en generacion del negocio eléctrico de Espafa y Portugal incluyen los avances
en el programa de nueva capacidad y, entre otros proyectos, los trabajos de construccién y acoplamiento a
la red de la central de ciclo combinado de Cristébal Colén (Huelva), de 400 MW, asi como las obras de
construccion de la central de ciclo combinado de As Pontes (A Corufia), de 800 MW, la transformacién a
carbén importado de los grupos 3 y 4 de la central térmica de As Pontes (A Corufia), y la ejecucién de las
plantas de desulfuracién de las centrales de Alcudia, Compostilla, Teruel, Los Barrios y Almeria, junto con
las actuaciones necesarias para la reduccién de emisiones de NO, en las unidades térmicas de centrales
de carbon.

Las inversiones materiales en generacién correspondientes al negocio eléctrico del resto de Europa recogen
principalmente el desarrollo de los proyectos de transformacién y repowering en Italia, asi como la ejecucion
de las plantas de desulfuracién de las centrales de Ostiglia y Tavazzano (ltalia) y de Provence y CEH
(Francia).

En Latinoamérica, las inversiones materiales en generacion incluyen, entre otros proyectos, la construccién
en Chile de la central de ciclo combinado San Isidro Il, con una capacidad de 377 MW, de la central
hidraulica Palmucho, de 32 MW, la adquisicién de la central Termocartagena, de 190 MW, la construccion
en Peru del segundo ciclo combinado de Etevensa, que se denominara Etevensa |l, asi como las obras de
reconversion a ciclo combinado de Etevensa I.

Las inversiones de distribucion corresponden a extensiones de la red, asi como a inversiones destinadas a
optimizar el funcionamiento de la misma, con el fin de mejorar la eficiencia y el nivel de calidad del servicio.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005, el inmovilizado material recoge 145 y 107 millones de euros
respectivamente, correspondientes al valor neto contable de activos que son objeto de contratos de
arrendamiento financiero. A 31 de diciembre de 2006, el valor actual de los pagos futuros derivados de
dichos contratos son los siguientes:

Afo Millones de euros

2007 9
2008 25
2009 8
2010 y siguientes 83

Las Cuentas de Resultados Consolidadas de los ejercicios 2006 y 2005 recogen 91 y 92 millones de euros
respectivamente correspondientes al devengo durante los citados ejercicios de los contratos de
arrendamiento operativo de activos materiales en explotacion. A 31 de diciembre de 2006, los pagos futuros
derivados de dichos contratos son los siguientes:

Afo Millones de euros

2007 67
2008 61
2009 59
2010 y siguientes 225

Las sociedades del Grupo mantenian a 31 de diciembre de 2006 y 2005 compromisos de adquisiciéon de
bienes de inmovilizado material por importe de 1.758 y 1.974 millones de euros, respectivamente.

Endesa y las sociedades filiales tienen formalizadas pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a los
que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones
que se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas pdlizas cubren de
manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos. Adicionalmente, estd cubierta la pérdida de
beneficios que podria ocurrir como consecuencia de una paralizaciéon. En el ejercicio 2006 se han recibido
indemnizaciones de compafiias de seguros por compensaciones de siniestros por importe de 15 millones de
euros.
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Con motivo de la reducciéon de la garantia fisica de energia y potencia dispuesta por las autoridades
brasilefias para la interconexiéon Argentina-Brasil en razén de la crisis energética argentina, Cien (sociedad
controlada en un 100% por el Grupo con una participacién econémica del 59,5%) ha avanzado en las
gestiones para modificar su negocio, enfocandose exclusivamente a la gestion de la linea de interconexién
para percibir peajes regulados y abandonando la actividad de compra-venta de energia entre ambos paises.
A tal efecto, la sociedad ha renegociado sus contratos de suministro de energia con Copel, y, de otra parte,
esta buscando una remuneracién compatible con su realidad de transportista internacional de energia,
esperandose que la estructura de negocio definitiva de Cien quede definida a lo largo de 2007. Los
Administradores del Grupo consideran que las negociaciones finalizaran con éxito durante el ejercicio 2007
dando viabilidad al nuevo plan de negocio, lo que permitira recuperar en su totalidad el valor contable del
inmovilizado material de Cien, cuyo importe a 31 de diciembre de 2006 asciende a 359 millones de euros.

La informacién relativa a medio ambiente se incluye en el Informe de Gestién.

6. Inmuebles de inversién

La composicién y movimientos de los inmuebles de inversion durantes los ejercicios 2006 y 2005 han sido
los siguientes:

Millones de euros

=ldoe Inversién Traz;;aso B:f:s leer:: o Otros el e
AL inmuebles | ventas | conversion bl
Inmuebles en Esparia 4 - 30 1) - 1) 32
Inmuebles en Latinoamérica 67 7 - (16) (10) 1 49
TOTAL 71 7 30 (17) (10) - 81

Millones de euros
Saldo a Traspaso de Bajas por D|fer::c|as Saldo a
31/12/2004 inmuebles ventas - 31/12/2005
conversiéon

Inmuebles en Esparia - 4 - - 4
Inmuebles en Latinoamérica 58 - 4) 13 67
TOTAL 58 4 (4) 13 7

El valor de mercado a 31 de diciembre de 2006 de los inmuebles de inversion se sitia en 513 millones de
euros aproximadamente. El valor total de mercado a 31 de diciembre de 2005 de los inmuebles de inversién
oscilaba en un rango situado entre 462 y 635 millones de euros aproximadamente (véase Nota 3b).

El precio de venta de los inmuebles vendidos en el ejercicio 2006 ha ascendido a 300 millones de euros. De
este importe, 240 millones de euros corresponden a la venta de unos terrenos en Palma de Mallorca a
Neinver Bolonia, S.L., sociedad en la que con posterioridad a esta venta, Endesa ha tomado una
participacion del 45% (véanse Notas 9 y 23).

Los importes registrados como gastos directos en la Cuenta de Resultados Consolidada de los ejercicios
2006 y 2005 relacionados con los inmuebles de inversién no son significativos.
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7. Activo intangible

La composicién y movimientos del activo intangible durante los ejercicios 2006 y 2005 han sido los
siguientes:

Millones de euros
Saldo a Ir;;orgora_c'lon | q Amortizacion Bai Traspasos leerjnclas Saldo a
31/12/2005 | '~eauccion | Inversiones ¢ A13S |y otros © _|31/12/2006
sociedades conversion
Derechos emisién CO, 531 4 802 (121) | (786) (1) - 429
Aplicaciones informaticas 212 - 105 (71) (4) - - 242
Puntos de Conexién
(véase Nota 8) B B B . B 2 B 2
Otros 120 - 22 (11) (1) (68) 1) 61
TOTAL 863 4 929 (203) [ (791) 3 (1) 804
(*) Incluye pérdidas por deterioro por importe de 116 millones de euros.
Millones de euros
Saldo a Ir;;orgora_c'lon | q Amortizacion Bai Traspasos leerjnclas Saldo a
31/12/2004 | 'heduccion | Inversiones A13S |y otros © _|31/12/2005
sociedades conversion

Derechos emisién CO, - - 531 - - - - 531
Aplicaciones informaticas 212 - 71 (77) - ) 8 212
Puntos de Conexién - - - - - - - -
Otros 111 3) 10 (7) 3) 11 1 120
TOTAL 323 (3) 612 (84) (3) 9 9 863

Derechos de emisién de CO,

El importe registrado por derechos de emisién de CO, incluye 334 millones de euros a 31 de diciembre de
2006 y 374 millones de euros a 31 de diciembre de 2005 correspondientes a los derechos asignados de
forma gratuita dentro de los Planes Nacionales de Asignacion de cada uno de los paises europeos en que el
Grupo opera.

Los derechos de emision recibidos de forma gratuita corresponden a 53 millones de toneladas en 2006 y
46,1 millones de toneladas, en 2005. Los Planes Nacionales de Asignacién aprobados en los paises
europeos en que el Grupo desarrolla actividades de generacién estipulan también la asignacién gratuita de
derechos de emisién en el afio 2007 por una cantidad igual a 52 millones de toneladas.

A continuacion se presenta el detalle de los derechos de emisién asignados al Grupo con caracter gratuito
durante los ejercicios 2007, 2006 y 2005:

Millones de toneladas
2007 2006 2005
Espafia 38 39 43
Italia 11 11 110
Francia 2 2 2
Polonia 1 1 1
TOTAL 52 53 57

(1) La asignacién de derechos de emisién correspondientes a Endesa Italia S.p.A. no se realizé en 2005 ya que el PNA de Derechos
en [talia se aprob6 en 2006, por lo que en las cuentas del ejercicio 2005 no se reflej6 esta asignacion de derechos.

Los consumos de derechos de emision del Grupo Endesa durante los ejercicios 2006 y 2005 han ascendido
a 62 y 67 millones de toneladas, respectivamente, conforme al siguiente detalle:

Millones de toneladas
2006 2005
Espafa 46 52
Italia 14 13
Francia 1 1
Polonia 1 1
TOTAL 62 67
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A 31 de diciembre de 2006 la provision incluida en el Balance de Situacién Consolidado correspondiente a
las emisiones realizadas por el Grupo durante el ejercicio 2006 asciende a 418 millones de euros. De este
importe, 334 millones de euros se cubriran con los derechos de emision recibidos de los correspondientes
Planes Nacionales de Asignaciéon y 84 millones de euros con las compras de derechos realizadas en el
ejercicio. Practicamente la totalidad de los derechos de emisién registrados en el Balance de Situacion
Consolidado a 31 de diciembre de 2005 fueron entregados en 2006 para cubrir las emisiones de CO,
realizadas en 2005. De la misma forma, la mayor parte de los derechos de emision registrados en el
Balance de Situacion Consolidado a 31 de diciembre de 2006 seran entregados en 2007 para cubrir las
emisiones de CO, realizadas durante el ejercicio 2006.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005, el importe de los compromisos para la adquisicion de derechos de
emisién de CO, asciende a 66 y 4 millones de euros respectivamente.

Puntos de conexion

Con motivo de la adquisicion de Finerge en el ejercicio 2005 y del proceso de valoracién de activos y
pasivos de esta sociedad realizado en el ejercicio 2006, se ha determinado la existencia de activos
intangibles por importe de 72 millones de euros correspondientes a los permisos recibidos por esta sociedad
del Estado portugués con anterioridad a su incorporacién al Grupo para instalar parques edlicos, los
denominados “puntos de conexién”. Los “puntos de conexion” se consideran como un activo intangible con
vida util indefinida ya que las concesiones de los “puntos de conexién” no tienen vencimiento y la Sociedad
estima que, en las circunstancias actuales, seguira utilizandolos indefinidamente, por lo que no se
amortizan.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores del Grupo, las
previsiones de los flujos de caja atribuibles a los activos intangibles permiten recuperar el valor neto de
estos activos registrado a 31 de diciembre de 2006.

8. Fondo de comercio

A continuacién se presenta el detalle del fondo de comercio por las distintas Unidades Generadoras de
Efectivo o grupos de éstas a las que esta asignado y el movimiento del mismo en los ejercicios 2006 y 2005:

Millones de euros
Diferencias
Saldo a . Saldo a
31/12/2005 HiEs Ealae co D 31/12/2006
conversion
Filiales en Chile 2.368 - - (380) - 1.988
Endesa Italia 1.293 - - - 94 1.387
Snet 178 23 - - - 201
Coelce 156 - - (4) - 152
Finerge 145 - - - (94) 51
Ampla 111 - - ) - 109
Ferrara - 32 - - 5) 27
Teverola - 40 - - 6) 34
Otros 27 12 - - 2) 37
TOTAL 4.278 107 - (386) (13) 3.986
Millones de euros
Saldo a Al Bai Difergncias of Saldo a
as ajas e ros
Sifi22008 conversion 31/12/2005
Filiales en Chile 1.808 3 - 557 - 2.368
Endesa Italia 1.324 - - - (31) 1.293
Snet 183 - - - (5) 178
Coelce 121 - - 35 - 156
Finerge - 145 - - - 145
Ampla 99 - - 12 - 111
Otros 21 - - 6 - 27
TOTAL 3.656 148 - 610 (36) 4.278
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El alta del fondo de comercio en Snet del ejercicio 2006 corresponde al registro de un ajuste por un pago
contingente correspondiente a la adquisiciéon del Grupo encabezado por esta sociedad.

En el ejercicio 2006 se ha completado el proceso de valoracién de los activos y pasivos de Finerge que era
necesario para la determinacion del fondo de comercio. Tras esta asignacién definitiva el fondo de comercio
de Finerge ha quedado fijado en 51 millones de euros. De haberse realizado la valoracién de los activos y
pasivos y la determinacién del fondo de comercio en el momento de la compra, el resultado del ejercicio
2005 no se habria modificado de forma significativa respecto del incluido en las cuentas anuales del
ejercicio 2005.

La valoracién de los activos y pasivos de Finerge ha sido la siguiente:

Millones de euros
Inmovilizado material 82
Activo intangible: puntos de conexion (Véase Nota 7) 72
Otros activos 89
Minoritarios (6)
Pasivo a largo plazo (115)
Pasivo a corto plazo (21)
Total valor neto de los activos y pasivos 101
Precio de adquisicién 152
Fondo de comercio 51

En la fecha de formulacion de estas Cuenta Anuales Consolidadas no ha finalizado el proceso de valoracion
de activos y pasivos de Teverola y Ferrara para asignar definitivamente el fondo de comercio.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores del Grupo, las
previsiones de los flujos de caja atribuibles a las Unidades Generadoras de Efectivo o grupos de ellas a las
que se encuentran asignados los distintos fondos de comercio permiten recuperar el valor de cada uno de
los fondos de comercio registrados a 31 de diciembre de 2006.

9. Inversiones contabilizadas por el método de participacion

A continuacién se presenta un detalle de las principales sociedades participadas por el Grupo contabilizadas
por el método de participacién y los movimientos en las mismas durante los ejercicios 2006 y 2005:
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La principal operacion realizada por el Grupo durante el ejercicio 2006 en relacién con las sociedades
registradas por el método de participacion ha sido la compra de un 45% del capital de Neinver Bolonia por
importe de 27 millones de euros. Esta participacion esta registrada por un importe nulo en el Balance de
Situacién Consolidado a 31 de diciembre de 2006 ya que, con caracter previo a la adquisicion de esta
participacion, el Grupo vendié unos terrenos situados en Palma de Mallorca a esta sociedad (véase Nota 6).
El ajuste para eliminar el 45% de la plusvalia obtenida por el Grupo en esta venta se ha deducido de la
participacion hasta dejarla valorada a 0 euros. Adicionalmente, se ha registrado un pasivo en el epigrafe de
“Provisiones a Largo Plazo” del Balance de Situacién Consolidado adjunto por importe de 13,5 millones de
euros, que corresponde al tinico compromiso asumido por el Grupo de realizar aportaciones futuras para el
funcionamiento de esta sociedad. Este importe también se ha reducido del total de la plusvalia registrada
por la venta de los terrenos. El Grupo no realizara ningun tipo de aportaciéon adicional a esta sociedad por
encima de los 13,5 millones de euros registrados en el pasivo del Balance de Situacién Consolidado. Con
ello, el Grupo ha registrado unicamente la plusvalia obtenida en la venta de los terrenos por la parte en que
ha transmitido la totalidad de los riesgos asociados a la propiedad de los mismos (véase Nota 23).

Las principales operaciones realizadas por el Grupo durante el ejercicio 2005 en relacién con las
sociedades registradas por el método de participacion han sido las siguientes (véase Nota 23):

- La venta del 27,7% en el capital del operador de telecomunicaciones Auna a France Telecom
Espafia S.A. por 2.221 millones de euros. Tras esta venta el Grupo mantuvo una participacién del
5,01% en Auna que se traspasoé al epigrafe “Inversiones Financieras a Largo Plazo” del Balance
de Situacion Consolidado adjunto, donde estaba registrado a 31 de diciembre de 2005. Esta
participacion ha sido vendida a Deutsche Bank (véase Nota 10).

- Laventa de Ia totalidad de la participacion que el Grupo poseia en Smartcom Pcs por 408 millones
de euros.

- Laventa de la participacion que Snet poseia en la compafiia de generacion Séchilienne-Sidec (en
adelante, “Sidec”), por 104 millones de euros.

A continuacion se incluye informacién a 31 de diciembre de 2006 y 2005 de los estados financieros de las
principales sociedades en las que el Grupo posee control conjunto (véase Nota 3h):

31/12/2006
Millones de euros
e ] Activo O Pasivo Ingresos Gastos
Participacion largo A largo . gresc S
circulante circulante | ordinarios | ordinarios
plazo plazo
Nuclenor 50% 189 127 106 56 208 102
Ergon Energia 50% - 92 - 89 694 691
Tejo Energia 38,9% 510 152 467 7 190 173
Pegop 50% - 11 - 6 20 13
Carbopego 50% - 14 - 6 85 86
Gas Atacama 50% 489 62 264 32 197 169
A.lLE. Ascé Vandellés 85,4% 143 132 171 85 165 157
31/12/2005
Millones de euros
ke LDl Activo FEE e Pasivo Ingresos Gastos
Participacion largo o largo - gresc oo
circulante circulante | ordinarios | ordinarios
plazo plazo
Nuclenor 50% 150 121 55 62 210 101
Ergon Energia 50% - 75 - 73 383 381
Tejo Energia 38,9% 510 106 360 71 228 194
Pegop 50% 8 - - 3 19 13
Carbopego 50% 21 - 1 - 98 94
Gas Atacama 50% 823 221 615 170 206 172
A.LE. Ascé Vandellés 85,4% 153 146 187 93 156 148
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Gas Atacama, sociedad participada por el Grupo en un 50% con una participacién econémica del 18%,
tiene firmados determinados contratos para suministro de energia a sus clientes en Chile. Ante las
crecientes dificultades para importar gas natural de paises limitrofes a precios competitivos, Gas Atacama
se ha visto en la necesidad de generar electricidad utilizando combustibles alternativos. Los nuevos
escenarios de aprovisionamientos podrian condicionar la viabilidad futura de la entidad debido, tanto a
rupturas en la cadena de suministro de gas, como a la imposibilidad de trasladar los sobrecostes al cliente
final. Con el fin de poder mantener la viabilidad econémica del negocio asi como de evitar reclamaciones
futuras por incumplimiento de contratos, la Direccién de Gas Atacama esta analizando, conjuntamente con
otros socios, un proyecto de construccién de una planta de regasificacion. Los Administradores entienden
que esta nueva planta permitirda a Gas Atacama el suministro continuado de combustibles para asegurar el
plan de negocio que sustenta la recuperaciéon de la inversiéon neta registrada en el Balance de Situacion
Consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2006 por importe de 259 millones de euros, de los que 130
millones de euros corresponden a la inversion por el método de participacion y 129 millones de euros a
préstamos concedidos (véase Nota 25).

A continuacién se incluye informacién a 31 de diciembre de 2006 y 2005 de los estados financieros de las
principales sociedades en las que el Grupo ejerce una influencia significativa:

31/12/2006
Millones de euros
% Activo a . Pasivo a .
. L Activo Pasivo Ingresos Gastos
aElpsccl :;;gg circulante :;;gg circulante | ordinarios | ordinarios
Elcogas 40,87% 265 168 16 393 117 123
Tirme 40% 199 48 139 82 68 58
31/12/2005
Millones de euros
Parti c:k acién A::atirvz a Activo PT::Vg a Pasivo Ingresos Gastos
P plago circulante plago circulante | ordinarios | ordinarios
Elcogas 40,87% 296 81 287 53 135 145
Tirme 40 % 191 38 154 53 69 59

La relacién completa de las sociedades participadas en las que el Grupo posee control conjunto o ejerce
una influencia significativa se incluyen en el Anexo Il de esta Memoria.

Las magnitudes econémico financieras del resto de compafiias en las que el Grupo Endesa posee control
conjunto o ejerce una influencia significativa no son relevantes.

10. Inversiones financieras a largo plazo

El detalle y los movimientos producidos durante los ejercicios 2006 y 2005 en el epigrafe “Inversiones
financieras a largo plazo” del Balance de Situacién Consolidado adjunto han sido los siguientes:

Millones de euros
Correccién
Saldo a Entradas o izl‘ladsai’ dfo\r’::_gr leers:mas Traspasos Saldo a
31/12/2005 | dotaciones Jas . . L. y otros 31/12/2006
reducciones | Patrimonio | conversién
neto (*)
Créditos y cuentas a cobrar 3.374 2.561 (1.902) - (26) (126) 3.881
Inversiones disponibles para la venta 664 5] (400) 26 7) 46 332
Derivados financieros (Nota 18) 142 - ®) 50 - 124 311
Correccion de valor por deterioro (46) 1) 5 - - - (42)
TOTAL 4.134 2.563 (2.302) 76 (33) 44 4.482

(*) Registrado en el epigrafe “Patrimonio neto: reserva por revaluaciéon de activos y pasivos no realizados” o “Patrimonio neto: de
accionistas minoritarios”, segun corresponda.
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Millones de euros
. Correccién
FUTTEE Salidas. de valor | Diferencias
Saldo a | aplicacién | Entradas o - °’ o de Traspasos | Saldo a
31/12/2004 | de NIC 32 | dotaciones Jas i . A y otros 31/12/2005
39 reducciones | Patrimonio | conversion
y neto (*)
Créditos y cuentas a cobrar 1.100 (109) 2.397 (152) - 98 40 3.374
Inversiones disponibles para la 241 41 5 @7 237 1 176 664
venta
Derivados financieros (Nota 18) - 154 16 - (28) - - 142
Correccion de valor por deterioro (45) - 12) 13 - 1) 1) (46)
TOTAL 1.296 86 2.406 (176) 209 98 215 4.134

(*) Registrado en el epigrafe “Patrimonio neto: reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados” o “Patrimonio neto: de
accionistas minoritarios”, seguin corresponda.

Créditos y cuentas a cobrar

El detalle del saldo de préstamos y cuentas a cobrar a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es el siguiente:

Millones de euros
Saldo a Saldo a

31/12/2006 | 31/12/2005
Financiacion del déficit de ingresos de las actividades reguladas en Espafia (Nota 4a) 1.315 1.581
Compensaciones por sobrecostes en extrapeninsulares (Nota 4a) 1.366 579
Costes de Transicion a la Competencia de Endesa Italia (Nota 4b) 10 120
Fianzas y depositos 455 365
Créditos a empresas asociadas y de control conjunto 287 269
Créditos al personal 87 156
Otros préstamos 361 304
TOTAL 3.881 3.374

El valor de mercado de estos activos no difiere sustancialmente del valor contabilizado.

Con fecha 20 de noviembre de 2006 Endesa formalizé un contrato de cesion de la totalidad de los derechos
de crédito del déficit de ingresos de las actividades reguladas en Espana correspondiente al ejercicio 2005
con BNP Paribas y Banesto. El importe de la venta ha ascendido a 1.676 millones de euros. Este importe
podra verse modificado en funcion de los posibles cambios que pudieran producirse en determinadas
variables de la liquidacién de este derecho de cobro sobre lo previsto para el calculo del precio de compra.
Del analisis realizado se desprende que el Grupo ha cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del derecho de cobro por el déficit de ingresos de las actividades reguladas
generado en el ejercicio 2005, por lo que ha procedido a dar de baja del Balance de Situacién Consolidado
el citado activo.

La composicion a 31 de diciembre de 2006 y 2005 de los créditos concedidos a empresas asociadas y de
control conjunto, a largo y corto plazo y el desglose de acuerdo con sus vencimientos, es el siguiente:

Millones de euros
Saldo a v:';;':"::;za Vencimiento a largo plazo
311122006 2007 2008 2009 2010 2011 Posterior Total
En euros 134 13 4 13 44 13 47 121
En moneda extranjera 166 - 129 - - - 37 166
TOTAL 300 13 133 13 44 13 84 287
Millones de euros
Saldo a Vzr;:;nlelziza Vencimiento a largo plazo
31/12/2005 P :
2006 2007 2008 2009 2010 Posterior Total
En euros 123 1 2 1 2 - 117 122
En moneda extranjera 147 - 147 - - - - 147
TOTAL 270 1 149 1 2 - 117 269

Documentacién Legal | 45



El tipo de interés medio de estos créditos durante el 2006 y 2005 ha sido del 5,67% y 4,33%
respectivamente.

Inversiones disponibles para la venta

Durante el ejercicio 2005 se incorporé a este epigrafe la participacion del 5,01% de Auna que mantuvo el
Grupo tras la venta de la participaciéon del 27,7% a France Telecom (véase Nota 9). La participacion del
5,01% en Auna se vendié a Deutsche Bank por un valor de 359 millones de euros. Endesa mantiene el
derecho a percibir el 90% de la parte del precio de venta de la primera transacciéon que se realice sobre
estas acciones a partir del 8 de noviembre de 2008 que supere el valor de 361 millones de euros
capitalizados a una tasa anual del 4,5%. La baja del activo de esta participacion se ha registrado en el
ejercicio 2006 al haber finalizado el periodo de ejercicio del derecho de adquisiciéon preferente por parte del
resto de accionistas de Auna.

Por otra parte, este epigrafe también incluye la participacion del 3% que el Grupo posee en Red Eléctrica de
Espafa, S.A. (en adelante, “Red Eléctrica”) que esta registrada por un importe de 132 millones de euros a
31 de diciembre de 2006 (106 millones de euros a 31 de diciembre de 2005), de los cuales 106 millones de
euros estan registrados en el epigrafe “Patrimonio neto: reserva por revaluaciéon de activos y pasivos” (80
millones de euros a 31 de diciembre de 2005) (véase Nota 13). De acuerdo con el Real Decreto Ley 5/2005,
de 11 de marzo, el Grupo tiene la obligacion de reducir su participacion en Red Eléctrica al 1% antes del 1
de enero de 2008.

11. Existencias

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es la siguiente:

Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005
Materias energéticas: 676 623
Combustible nuclear 204 253
Oftras 472 370
Otras existencias 223 205
Correccién de valor 17) (16)
TOTAL 882 812

El importe de los compromisos de compra de materias energéticas a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es de
17.644 y 20.276 millones de euros, respectivamente, considerando como hipétesis el precio de mercado al
cierre de cada uno de los ejercicios en aquellos casos en los que los precios estan referenciados a precios
de mercado. Una parte de estos compromisos corresponden a acuerdos de compra de gas natural que
contienen clausulas “take or pay”. Los Administradores de la Sociedad consideran que el Grupo podra
atender dichos compromisos, por lo que estima que no se derivara contingencia alguna por este motivo.

12. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es la siguiente:

Deudores comerciales y otras cuentas a Millones de euros
cobrar 31/12/2006 31/12/2005
Clientes por ventas 4.029 4.397
Activos por Impuestos: 960 864
Impuesto sobre sociedades 570 456
Otros impuestos 390 408
Otros deudores 1.179 1.186
Correccién de valor (349) (349)
TOTAL 5.819 6.098

El periodo medio para el cobro a clientes es de 28 dias en 2006 y 27 dias en 2005, por lo que el valor
razonable no difiere de forma significativa de su valor contable.
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13.1. Patrimonio neto: De la Sociedad Dominante

Capital social

A 31 de diciembre de 2006 el capital social de Endesa, S.A. asciende a 1.270.502.540,40 euros y esta
representado por 1.058.752.117 acciones de 1,2 euros de valor nominal totalmente suscritas y
desembolsadas que se encuentran en su totalidad admitidas a cotizacion en las Bolsas Espafolas. Esta
cifra no ha sufrido ninguna variacién en los ejercicios 2006 y 2005.

Las acciones admitidas a cotizaciéon en la Bolsa de Nueva York bajo la forma de ADRs era de 15.952.756
titulos a 31 de diciembre de 2006 y 22.676.060 titulos a 31 de diciembre de 2005. Asimismo, los titulos de
Endesa, S.A. se negocian en la Bolsa “Off-Shore” de Santiago de Chile.

El 16 de noviembre de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la “CNMV”)
autorizé la Oferta Publica de Adquisiciéon de Acciones (en adelante, “OPA”) de E.On Zwélfte Verwaltungs
GmbH (en adelante, “E.On”), filial de E.On AG, por la totalidad de las acciones representativas del capital
social de Endesa, S.A.

La OPA de E.On esta sujeta a la adquisicion por E.On de un minimo de 529.481.934 acciones de Endesa,
representativas del 50,01% del capital social de Endesa.

Prima de emisién
El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizaciéon del saldo de la

prima de emisién para la ampliacién de capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la
disponibilidad de dicho saldo.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, cada afio debe destinarse el 10%
del beneficio del ejercicio a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que excede del 10% del
capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva sé6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin.

La Sociedad Dominante del Grupo tiene dotada en su totalidad la reserva legal.

Reserva de revalorizacion

El saldo del epigrafe “Reservas de revalorizacién” se ha originado por la revalorizacién de activos practicada
al amparo del Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio.

A partir del 1 de enero del afio 2007 dicho saldo puede destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los
resultados contables negativos que puedan producirse en el futuro y a la ampliacién del capital social, asi
como a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera
realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacién contablemente practicada o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

Diferencias de conversion

El detalle por sociedades de las diferencias de conversién netas de impuestos del Balance de Situacion
Consolidado a 31 de diciembre de 2006 y 31 de diciembre de 2005 es el siguiente:
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Millones de euros

Diferencias de conversién
31/12/2006 31/12/2005
Codensa 82 116
Emgesa 59 85
Ampla 41 39
Cachoeira Dourada 38 39
Investluz/Coelce 33 27
Betania 25 33
Cien 20 24
Central Generadora Fortaleza 16 20
Bialystok 8 8
Pehuenche 7 19
Endesa Chile (6) (35)
Chilectra (8) (7)
Edesur (8) 3
Enersis (119) (114)
Otras filiales en Chile 126 438
Otros 13 34
TOTAL 327 729
Dividendo

El dividendo a cuenta del ejercicio 2006 aprobado por el Consejo de Administracion de Endesa, S.A. de
fecha 24 de octubre de 2006 asciende a 0,5 euros brutos por accidn, lo que representa un importe total de
529 millones de euros y figura minorando el patrimonio neto de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre
de 2006. Asimismo, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd con fecha 30 de marzo de 2007
proponer a la Junta General de Accionistas el pago de un dividendo complementario del ejercicio 2006 de
1,14 euros brutos por accién, lo que representa un importe total de 1.207 millones de euros.

El dividendo a cuenta del ejercicio 2005 aprobado por el Consejo de Administracion de Endesa, S.A. de
fecha 15 de noviembre de 2005 ascendi6 a 0,305 euros brutos por accién, lo que representé un importe
total de 323 millones de euros y figura minorando el patrimonio neto de la Sociedad Dominante a 31 de
diciembre de 2005. Asimismo, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acord6é con fecha 25 de
febrero de 2006 el pago de un dividendo complementario del ejercicio 2005 de 2,095 euros brutos por
accion el 3 de julio de 2006, lo que representé un importe total de 2.218 millones de euros.

Acciones propias en cartera

Al amparo de la autorizaciéon concedida por las Juntas Generales de Accionistas celebradas el 2 de abril de
2004 y el 27 de mayo de 2005 y para facilitar en momentos puntuales la liquidez de la cotizacion, Endesa,
S.A. adquirié durante el afio 2005 250.613 acciones propias a un precio medio de 17,91 euros por accién y
vendié esas mismas acciones a un precio medio de 18,51 euros por accién.

Durante el afio 2006 no se han realizado operaciones con acciones propias.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 Endesa no posee acciones propias.

Gestion del capital

La gestién de capital del Grupo esta enfocada a conseguir una estructura financiera que optimice el coste
de capital manteniendo una sélida posicién financiera. Esta politica permite compatibilizar la creacién de
valor para el accionista con el acceso a los mercados financieros a un coste competitivo para cubrir las
necesidades tanto de refinanciacion de deuda como de financiacién del plan de inversiones no cubiertas por
la generacion de fondos del negocio.
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Los Administradores del Grupo consideran como indicadores del cumplimiento de los objetivos fijados para
la gestion de capital mantener el rating a largo plazo en el nivel de A y que el nivel de apalancamiento no
supere el 140%, considerando este ratio como el cociente resultante de dividir la deuda financiera neta entre
el patrimonio neto.

Tanto a 31 de diciembre de 2005 como de 2006 el Grupo cumplia ambos parametros tal y como se muestra
a continuacioén:

Rating Largo Plazo
31/12/2006 31/12/2005
Fitch A+ A+
Moody’'s A3 A3
Standard & Poor’s A A
Apalancamiento
Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005
Deuda financiera neta: 19.840 18.281
Deuda Financiera a largo plazo 20.487 18.587
Deuda Financiera a corto plazo 629 2.450
Efectivo y otros medios equivalentes (965) (2.614)
Derivados registrados en Inversiones Financieras (véase Nota 10) (311) (142)
Patrimonio neto: 15.936 16.327
De la Sociedad Dominante 11.291 11.590
De accionistas minoritarios 4.645 4.737
Apalancamiento 124,50% 119,97%

Restriccién a la disposicion de fondos de filiales

Ciertas sociedades del Grupo cuentan con clausulas incluidas en sus contratos financieros cuyo
cumplimiento es requisito para efectuar distribuciones de resultados a los accionistas. A 31 de diciembre de
2006 y 2005 el importe del activo de las sociedades sometidas a estas restricciones asciende a 259 y 258
millones de euros, respectivamente.

Endesa se encuentra, en ciertos casos, sometida al régimen de autorizaciéon administrativa previa por la
CNE establecido en la Disposicién Adicional Undécima, Tercero. 1. Decimocuarta de la Ley 34/1998, de 7
de octubre, del Sector de Hidrocarburos.

La nueva redacciéon de la mencionada Disposicion Adicional Undécima ha sido establecida por el Real
Decreto Ley 4/2006, de 24 de febrero, por el que se modifica la funcién decimocuarta de la CNE. Esta
funcién establece que correspondera a la CNE la autorizaciéon de la toma de participaciéon en sociedades
mercantiles por una sociedad que realice actividades reguladas. La nueva redaccién contemplada por el
Real Decreto Ley 4/2006 amplia el ejercicio de esta funcion también a:

- Sociedades que realicen actividades que estén sujetas a una intervencién administrativa que
implique una relacién de sujecién especial (centrales nucleares, centrales de carbén de especial
relevancia en el consumo de carbén nacional, sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares,
almacenamiento de gas natural o transporte de gas natural por gasoductos internacionales con
destino el territorio espariol).

- Cualquier sujeto que pretenda adquirir una participaciéon por encima del 10% del capital social, o
que conceda influencia significativa, de una sociedad que, por si o por medio de otras de su grupo,
desarrolle alguna de las actividades anteriores.

- Cuando se adquieran directamente los activos precisos para desarrollar dichas actividades.
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Las autorizaciones podran denegarse por cualquiera de las siguientes causas:

- Existencia de riesgos significativos o efectos negativos, directos o indirectos sobre las actividades
sefialadas.

- Proteccioén del interés general en el sector energético, y, en particular, garantia de un adecuado
mantenimiento de los objetivos de politica sectorial. Se identifican activos estratégicos: red basica
de gas, gasoductos internacionales, instalaciones de transporte, sistemas eléctricos insulares y
extrapeninsulares, centrales nucleares y de carbén relevantes para consumo de carbén nacional.

- No poder desarrollar las actividades objeto de esta funcién con garantias por el desarrollo por el
adquirente o adquirido de otro tipo de actividades.

- Cualquier otra causa de seguridad publica y, en particular, la seguridad y calidad del suministro o
la seguridad frente al riesgo de una inversibn o de un mantenimiento insuficiente en
infraestructuras.

Se establece que la norma sera de aplicaciéon a las operaciones pendientes de ejecucién a la entrada en
vigor, salvo que ya hubieran obtenido la autorizacién conforme a la funcién decimocuarta.

No obstante, la Comisién Europea ha decidido llevar a Espafia ante el Tribunal de Justicia de las
Comunidades Europeas porque considera que estas nuevas competencias de la CNE constituyen
restricciones injustificadas de la libre circulaciéon de capitales y del derecho de establecimiento que infringen
las normas del Tratado CE (articulos 56 y 43, respectivamente).

Patrimonio neto: De accionistas minoritarios

A continuacién se explican las principales variaciones de este epigrafe como consecuencia de operaciones
realizadas en 2006 y 2005.

- En el ejercicio 2005 se produjo un alta de 137 millones de euros correspondiente a la venta del
5,33% de la participacion en Endesa ltalia, S.p.A. Esta venta gener6 un beneficio de 24 millones
de euros que se registr6 en el epigrafe “Resultado de venta de activos” de la Cuenta de
Resultados Consolidada (véase Nota 23).

- En 2006 comenzaron a consolidarse por integracién global, entre otras, las sociedades Teverola y
Ferrara habiéndose incorporado 23 millones de euros al “Patrimonio neto: De accionistas
minoritarios”.

- En 2006 se ha producido una baja de 90 millones de euros correspondiente a la compra del 4,28%
de la participaciéon en Teneguia Gestion Financiera, S.L., Soc. Com. (en adelante, “Teneguia”).
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14. Ingresos diferidos

El movimiento de este epigrafe del Balance de Situacién Consolidado adjunto durante los ejercicios 2006 y
2005 ha sido el siguiente:

Millones de euros
Subvenciones y Derechos
derechos de de emision Total
acometida (Véanse Notas 7 y 21)

Saldo a 31/12/2004: 1.535 - 1.535
Incorporacion/Reduccion de sociedades 4 - 4
Altas 601 374 975
Imputacién a resultados (106) (370) (476)
Diferencias de conversion 25 - 25
Otros (1) - (1)

Saldo a 31/12/2005: 2.058 4 2.062
Incorporacién/Reduccioén de sociedades 5] 5)
Altas 516 354 870
Imputacién a resultados (109) (356) (465)
Diferencias de conversion 6) - 6)
Otros (24) - (24)

Saldo a 31/12/2006 2.440 2 2.442

15. Provisiones a largo plazo

El desglose de este epigrafe en el Balance de Situacién Consolidado a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es
el siguiente:

Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 808 826
Planes de reestructuracion de plantilla 1.994 2.209
Otras provisiones 1.640 2.062
TOTAL 4.442 5.097

a) Provisiones para pensiones y obligaciones similares

Los trabajadores de las empresas del Grupo en Espafia incluidos en el Acuerdo Marco de 25 de octubre de
2000 son participes del Plan de Pensiones de los Empleados del Grupo Endesa. La mayor parte lo son en
régimen de aportacion definida para la contingencia de jubilaciéon, y de prestacion definida para las
contingencias de invalidez y fallecimiento en activo, para cuya cobertura el Plan tiene contratadas las
oportunas poélizas de seguros.

No obstante, existen dos grandes colectivos de trabajadores, de numero acotado en tanto que no puede
haber nuevas incorporaciones, que no corresponden al modelo general, anteriormente indicado. Estos
colectivos son:

1. Trabajadores de Ordenanza Eléctrica de la antigua Endesa: Sistema de pensiones de prestacion
definida de jubilacién, invalidez y fallecimiento, tanto en la etapa activa como pasiva. El caracter
predeterminado de la prestacion de jubilacion y su aseguramiento integro eliminan cualquier
riesgo respecto de la misma. Las restantes prestaciones estan también garantizadas mediante
contratos de seguros. Asi, salvo en lo concerniente a la prestacion de fallecimiento de jubilados, el
seguimiento de este sistema no es muy diferente del que precisan los planes mixtos descritos en
los parrafos anteriores.

2. Trabajadores del ambito Fecsa/Enher/HidroEmporda: Plan de pensiones de prestacion definida
con crecimiento salarial acotado con el IPC. En este caso su tratamiento corresponde
estrictamente al de un sistema de prestacion definida.
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Adicionalmente, existen obligaciones de prestacion de determinados beneficios sociales a los empleados
durante el periodo de jubilacién, principalmente relacionados con el suministro eléctrico. Estas obligaciones
no se han externalizado y se encuentran cubiertas con la correspondiente provisién interna.

Fuera de Espafia, existen compromisos por pensiones de prestacion definida fundamentalmente en Brasil,
aunque también existen determinados compromisos en Chile, Colombia, Italia y Francia. El resto de los
compromisos son casi en su totalidad de aportacién definida.

Las hipétesis utilizadas para el calculo del pasivo actuarial para los compromisos de prestaciéon definida no
asegurados han sido los siguientes a 31 de diciembre de 2005 y 2006:

Espaina Resto de paises
2006 2005 2006 2005
Tipo de interés 4,0% 3,6% 4,0% /12,9% 4,0% /12,4%
Tablas de mortalidad GRM/F 95 GRM/F 95 AT83 - RV84 UP94 / RV85
Rendimiento esperado de los activos 4,5% 4,0% 10,2% / 14,0% 10,2% / 15,1%
Revision salarial 2,30% 2,30% 2,0%/6,3% 2,0%/6,3%

A continuacién se presenta la informacién sobre los pasivos actuariales para los compromisos de prestacion
definida a 31 de diciembre de 2006 y 2005, y su variacion en ambos ejercicios:

Millones de euros
2006 2005
Pasivo actuarial inicial 2.013 1.526
Gastos financieros 111 86
Costes de los servicios en el periodo 13 28
Beneficios pagados en el periodo (110) (76)
Pérdidas (ganancias) actuariales 6 332
Diferencias de conversion ) 117
Pasivo actuarial final 2.031 2.013

A 31 de diciembre de 2006 el importe total del pasivo actuarial final se corresponde en un 69% con
compromisos de prestacion definida localizados en Espafia (69% a 31 de diciembre de 2005) y en un 21%
con compromisos localizados en Brasil (19% a 31 de diciembre de 2005).

El Real Decreto 1556/2005 por el que se aprobd la tarifa eléctrica para el 2006 estableci6é que, a partir del 1
de enero de 2006, los suministros de energia eléctrica realizada a empleados de las empresas eléctricas
espaiiolas se liquidarian aplicando las tarifas y los peajes o tarifas de acceso que estén establecidos con
caracter general. Este cambio legislativo representé un aumento del coste del compromiso existente de
entregar la energia eléctrica a los empleados a un precio reducido, tanto mientras estén en activo como
cuando sean pasivos. El incremento de la estimaciéon del coste necesario para cubrir este compromiso
supuso un aumento del pasivo actuarial en 2005 por importe de 249 millones de euros que se incluye en la
linea “Pérdidas (ganancias) actuariales” del cuadro anterior.

Los cambios en el valor de mercado de los activos afectos a los planes durante los ejercicios 2006 y 2005
son los siguientes:

Millones de euros
2006 2005
Valor de mercado inicial 1.187 1.055
Rendimiento esperado 75 72
Aportaciones del periodo 42 35
Pagos (54) (39)
Pérdidas o ganancias actuariales 30 9
Diferencias de conversién 2) 55
Valor de mercado final 1.278 1.187

A 31 de diciembre de 2006 el valor de mercado de los activos afectos a planes se corresponde en un 75%
con activos localizados en Espafia (76% a 31 de diciembre de 2005) y en un 25% en Brasil (24% a 31 de
diciembre de 2005).
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Las principales categorias de los activos de los planes de prestacion definida, en términos porcentuales
sobre el total de activos, durante los ejercicios 2006 y 2005 son lo siguientes:

%
2006 2005
Acciones 24 20
Activos de renta fija 71 75
Inversiones inmobiliarias y otros 5) 5
TOTAL 100 100

Los activos afectos a los planes de prestacion definida incluyen acciones de sociedades del Grupo Endesa
por importe de 18 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 (10 millones de euros a 31 de diciembre de
2005) y cuentas a cobrar al Grupo transmisibles surgidas por los Planes de Reequilibrio aprobados por la
Direccion General de Seguros por importe de 226 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 (289
millones de euros a 31 de diciembre de 2005). Los activos afectos a los planes de prestaciéon definida no
incluyen inmuebles u otros activos que sean utilizados por Endesa.

La rentabilidad esperada de los activos afectos se ha estimado teniendo en cuenta las previsiones de los
principales mercados financieros de renta fija y variable, y asumiendo que las categorias de activos tendran
una ponderacién similar a la del ejercicio anterior. La rentabilidad real del ejercicio 2006 ha sido del 5,7% en
Espafa y del 20,9% en el resto de paises (4,0% en Espafna y 18,9% en el resto de paises en 2005).

A continuacion se presenta el saldo registrado en el Balance de Situacién Consolidado adjunto como
consecuencia de la diferencia entre el pasivo actuarial por los compromisos de prestacion definida y el valor
de mercado de los activos afectos:

Millones de euros
2006 2005
Pasivo actuarial 2.031 2.013
Activos afectos 1.278 1.187
Diferencia 753 826

La diferencia entre el valor del pasivo actuarial y el de los activos afectos correspondiente a 31 de diciembre
de 2005 esta registrada en el epigrafe de “Provisiones a largo plazo: provisiones por pensiones y
obligaciones similares”. Sin embargo, la diferencia correspondiente a 31 de diciembre de 2006, 808 millones
de euros, se ha registrado en el epigrafe de “Provisiones a largo plazo: provisiones por pensiones y
obligaciones similares” del pasivo del Balance de Situacion Consolidado y 55 millones de euros en el
epigrafe “Deudores Comerciales y otras Cuentas a Cobrar” del activo del Balance de Situaciéon Consolidado.
Este ultimo importe corresponde al exceso de activos afectos sobre el pasivo actuarial existente en el plan
de pensiones de los empleados en Espafia, importe que es recuperable para el Grupo.

El importe registrado en la Cuenta de Resultados Consolidada por las obligaciones de pensiones de
prestacion definida han sido los siguientes:

Millones de euros
2006 2005
Coste corriente del ejercicio @) (22)
Costes financieros (111) (86)
Rentabilidad prevista de los activos afectos 75 72
TOTAL (43) (36)

El coste corriente del ejercicio imputado en la Cuenta de Resultados Consolidada no incluye 6 millones de
euros tanto en 2006 como en 2005 del coste corriente del ejercicio correspondiente a personal prejubilado
que estaba registrado previamente como provisién en el epigrafe “Provisiéon por reestructuraciéon de plantilla”
y que ha sido traspasado durante el ejercicio a las obligaciones por pensiones.

Conforme a la mejor estimacién disponible, las aportaciones que se prevé por los planes de prestacién
definida en el ejercicio 2007 ascenderan aproximadamente a 78 millones de euros.
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La sensibilidad del valor del pasivo actuarial por pensiones ante fluctuaciones de 100 puntos basicos en los
tipos de interés es de 274 millones de euros en caso de aumento de tipo y de 328 millones de euros en
caso de disminucién de tipo.

Las aportaciones realizadas a los planes de aportacion definida se registran directamente en el epigrafe
“Gastos de personal’ de la Cuenta de Resultados Consolidada. Los importes registrados por este concepto
en los ejercicios 2006 y 2005 han ascendido a 62 y 46 millones de euros respectivamente. Adicionalmente,
se han aportado 38 millones de euros en 2006 y 42 millones de euros en 2005 que estaban incluidos
previamente en el epigrafe de “Provisiones para planes de reestructuracion de plantilla”.

b) Provisiones para planes de reestructuracion de plantilla

Las obligaciones recogidas en el Balance de Situacién Consolidado en concepto de provisiones para planes
de reestructuracion de plantilla surgen como consecuencia de acuerdos de caracter colectivo o individual
suscritos con los trabajadores del Grupo en los que se establece el compromiso por parte de la empresa de
proporcionar un régimen complementario al otorgado por el sistema publico para la situaciéon de cese de la
relacion laboral por acuerdo entre las partes.

El movimiento del epigrafe “Provisiones para planes de reestructuraciéon de plantilla” del pasivo del Balance
de Situacion Consolidado adjunto durante los ejercicios 2006 y 2005 se muestra a continuacion:

Millones de euros
2006 2005

Saldo inicial 2.209 2.233
Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio:

Gastos de explotacion 167 109

Resultados financieros 31 208
Aplicaciones:

Pagos (464) (319)
Traspasos y otros 51 (22)
Saldo final 1.994 2.209

Estos pasivos corresponden practicamente en su totalidad a los expedientes de regulacion de empleo
firmados por las sociedades del Grupo en Espafia. A 31 de diciembre de 2006 existen principalmente tres
tipos de planes vigentes:

1) Expedientes de regulacién de empleo aprobados en las antiguas empresas con anterioridad al
proceso de reordenacion societaria de 1999.

Los trabajadores tenian derecho a acogerse a un plan de prejubilacion, en funcién del expediente
aprobado en cada empresa, entre los 50 y 55 afios, durante el periodo de 1998-2005, habiéndose
aprobado una prérroga hasta el 31 de diciembre de 2007.

El colectivo total considerado en la valoracién es de 4.300 personas, de las cuales 39 aun no han
causado baja, pese a mantener su derecho, por estar retenidas a solicitud de la empresa.

2) Plan voluntario de salidas aprobado en 2000.

El Plan afecta a los trabajadores con 10 o mas afios de antigiiedad reconocida en el conjunto de
empresas afectadas a 31 de diciembre de 2005.

Los trabajadores mayores de 50 afios, a 31 de diciembre de 2005, tienen derecho a acogerse a un
plan de prejubilacién a los 60 afios, pudiendo acogerse al mismo desde la fecha en que cumplen
los 50 arfios hasta los 60 afios con el mutuo acuerdo del trabajador y la empresa.

La aplicacién del Plan para trabajadores menores de 50 afos, a 31 diciembre de 2005, requiere
solicitud escrita del trabajador y aceptacion de la empresa.
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3)

En febrero de 2006 la Direccién General de Trabajo modificé la Resolucion inicial de este Plan, en
el sentido de que la materializacién de sus efectos extintivos, tanto para trabajadores mayores
como menores de 50 afios, se pueda producir con posterioridad a 31 de diciembre de 2005.

El colectivo total considerado en la valoracion es de 4.517 personas, de las cuales 1.692 se
encuentran actualmente en situacion de prejubilacion.

Nuevos Planes Mineros 2006-2012.

Los trabajadores tienen derecho a acogerse al cumplir 52 afos de edad fisica o equivalente durante
el periodo 2006-2012, siempre y cuando reinan a esa fecha al menos 3 afos de antigiiedad y 8
afos en puesto con coeficiente reductor. La adhesién al Plan se realiza de mutuo acuerdo entre el
trabajador y la empresa.

El colectivo total considerado en la valoracién es de 717 personas, de las cuales 25 se encuentran
actualmente en situacién de prejubilacion.

Las condiciones econdémicas aplicables a los trabajadores que se acojan a dichos planes son basicamente,
las siguientes:

La empresa garantiza al empleado, desde el momento de la extincién de su contrato y hasta la
primera fecha de jubilacién posible posterior a la finalizacion de las prestaciones contributivas por
desempleo y, como maximo, hasta el momento en el que el afectado que cumpliendo la edad de
jubilaciéon cause el derecho, una indemnizacién en pagos periédicos en funcién de su ultima
retribucion anual, revisable en funcién del IPC.

De las cuantias resultantes se deducen las prestaciones y subsidios derivados de la situacién de
desempleo como cualesquiera otras ayudas oficiales a la prejubilacién que se perciban con
anterioridad a la situacion de jubilado.

Las condiciones aplicables a los trabajadores menores de 50 afios afectados por el Plan voluntario del afio
2000 consisten en una indemnizacién de 45 dias de salario por afio de servicio mas una cantidad adicional
de 1 6 2 anualidades en funcion de la edad a 31 de diciembre de 2005.

Las hipétesis utilizadas para el calculo actuarial de las obligaciones por estos expedientes de regulacion de

empleo son las siguientes:

2006 2005
Tipo de interés 4,0% 3,6%
IPC 2,3% 2,3%
Tablas de mortalidad GRM/F 95 GRM/F 95

Conforme a la mejor estimacién disponible, los pagos que se prevé por este concepto en el ejercicio 2007
ascenderan aproximadamente a 293 millones de euros.

La sensibilidad del valor del pasivo actuarial por planes de reestructuraciéon de plantilla ante fluctuaciones de
100 puntos basicos en los tipos de interés es de 98 millones de euros en caso de aumento de tipo y de 107

millones de euros en caso de disminucion de tipo.
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c) Otras provisiones

endesa

El movimiento y composicién del epigrafe “Otras provisiones” del pasivo del Balance de Situacion
Consolidado adjunto durante los ejercicios 2006 y 2005 se muestra a continuacion:

Millones de euros
Provi_si_or_les para Provisiones por
ind en:::g;zisc; nes y cost?s de cie_rre de Total

similares las instalaciones
Saldo a 31/12/2005 1.650 412 2.062
Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio: ) 20 18
Gastos de explotacion 7) - 7)
Gastos financieros 26 10 36
Otros gastos (21) 10 (11)
Dotaciones con cargo a inmovilizado 2 (12) (10)
Aplicaciones: (262) (7) (269)
Pagos (262) (7) (269)
Diferencias de conversion (26) - (26)
Traspasos y otros (78) (57) (135)
Saldo a 31/12/2006 1.284 356 1.640

Millones de euros
Provi'_si_m_'les para Provisiones por
ind en:::g:::?é nesy costgs de cigrre de Total

e oo las instalaciones
Saldo a 31/12/2004 1.326 364 1.690
Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio: 326 24 350
Gastos de personal 47 - 47
Gastos financieros 40 14 54
Otros gastos 239 10 249
Dotaciones con cargo a inmovilizado ) 22 20
Aplicaciones: (75) 4) (79)
Pagos (75) (4) (79)
Diferencias de conversion 102 - 102
Traspasos y otros (27) 6 (21)
Saldo a 31/12/2005 1.650 412 2.062

Litigios y arbitrajes

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas los principales litigios o arbitrajes en los

que se hallan incursas las sociedades del Grupo son los siguientes:

- En el ejercicio 2002 EdF International (en adelante, “EdF”) interpuso demanda de arbitraje ante la
Corte Internacional de Arbitraje de la Camara de Comercio Internacional contra Endesa
Internacional S.A., Repsol YPF, S.A. e YPF S.A. en la que solicita se condene a la primera a que
pague a EdF la suma de 256 millones de délares mas intereses y al Grupo Repsol YPF |la suma
de 69 millones de délares mas intereses. Esta demanda fue contestada por Endesa Internacional,
S.A., Repsol YPF, S.A. e YPF S.A. presentando asimismo demanda reconvencional solicitando
que EdF pague a Endesa Internacional, S.A. la suma de 58 millones délares y a YPF S.A. la suma
de 14 millones de dolares. Este contencioso tiene su origen en la venta al grupo francés EdF de
las participaciones de YPF, S.A. y Endesa Internacional S.A. en las sociedades argentinas Easa y
Edenor. Durante el ejercicio 2006 el procedimiento arbitral ha seguido su curso, habiendo
presentado las partes sus respectivos Escritos de Conclusiones.

- Lafilial francesa de Endesa Europa, Snet suscribié con el Ministerio del Tesoro de la Republica de
Polonia el 15 de febrero de 2001 un contrato de compra de acciones de la sociedad
“Elektrocieplownia Bialystok, S.A.” en el que, entre otros compromisos, asumia el de realizar una
serie de inversiones en activos materiales e inmateriales de la compafia o de otras compafiias

Documentacién Legal | 57



energéticas polacas, dentro de un plazo establecido que vencié el 31 de agosto de 2006. El
Ministerio del Tesoro ha requerido el pago de 24 millones de euros en virtud de un alegado
incumplimiento de ciertas inversiones por ese importe, si bien Snet ha rechazado, por diversos
motivos, tanto la validez formal como el contenido de dicha reclamacion.

- Existen cinco procedimientos judiciales en curso de valor superior a 2 millones de euros contra
Endesa Distribucion Eléctrica de los que pudiera resultar la obligacion de atender diversas
reclamaciones (dafios y perjuicios derivados de incendios forestales en Catalufia; sancién
administrativa por interrupcién del suministro en Barcelona y reclamacién sobre cumplimiento de
convenio para la construccién de instalaciones eléctricas en Canarias), cuyo importe global
ascenderia a 61 millones de euros.

- Endesa, S.A. y Endesa Generacién, S.A. han iniciado actuaciones contra Gas Natural SDG, S.A. y
Gas Natural Comercializadora, S.A. para formalizacién de arbitraje por incumplimiento contractual
de las condiciones econémicas previstas en el contrato de suministro de gas natural de fecha 14
de octubre de 1998 detectado por la firma de auditoria designada por las partes, asi como por la
negativa a suministrar a centrales generadoras que, a juicio de las primeras, estaban
contempladas en aquél. Por otra parte, Gas Natural SDG, S.A. y Gas Natural Comercializadora,
S.A. han iniciado actuaciones contra Endesa, S.A. y Endesa Generacion, S.A. para formalizacién
de arbitraje con el objeto de instar la nulidad/resolucién/modificacién del mismo por alteraciéon de
condiciones del mercado del gas. Ambos arbitrajes se encuentran en la actualidad en proceso de
constitucion del Tribunal Arbitral y, por tanto, pendientes de formalizacién de las demandas que
concreten y cuantifiquen las pretensiones especificas de las partes.

- Se encuentra en tramitacién un recurso de casacién interpuesto por Endesa ante el Tribunal
Supremo contra sentencia de la Audiencia Nacional por la que se anulé la Orden de 29 de octubre
de 2002, reguladora de los Costes de Transicion a la Competencia (en adelante, “CTC”)
correspondientes al afio 2001, dictada en recurso contencioso-administrativo 825/2002 interpuesto
por Iberdrola. Se estima que, en el supuesto de que la sentencia de la Audiencia fuese
confirmada, su ejecucién no deberia de tener un efecto econémico significativo para la Sociedad.

- La Intervencién General de la Administracion del Estado ha informado negativamente sobre
ciertas subvenciones recibidas por Encasur, informe que, de ser confirmado por las instancias
competentes, conllevaria la incoacién de un expediente de devolucién de ayudas por un importe
aproximado de 37 millones de euros.

- Hasta 31 de diciembre de 1996 Endesa y sus filiales tributaban por el Impuesto sobre Sociedades
dentro del Grupo Consolidado Fiscal de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (en
adelante, “SEPI").

La Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que las sociedades que abandonan el Grupo de
Consolidacion Fiscal asumen el derecho a aplicar las deducciones pendientes de utilizacién por el
Grupo en la medida en que hayan contribuido a su generacion. Por ello, la Inspeccién Financiera y
Tributaria ha incoado Actas a Endesa, S.A. y Unelco reconociendo el derecho de estas
sociedades a aplicar en los ejercicios 1997 y siguientes las deducciones por inversiones que
generaron durante los ejercicios 1992 a 1996.

Sin embargo, con posterioridad, y como consecuencia de las comprobaciones inspectoras
realizadas a SEPI, la Inspeccion Financiera y Tributaria aplicé, en el Acta incoada al Grupo SEPI
correspondiente al ejercicio 1996, parte o la totalidad de las deducciones generadas en los
ejercicios 1992 a 1996 por las sociedades del Grupo Endesa. Con fecha 14 de junio de 2001, el
Secretario de Estado de Hacienda dict6 sendas Resoluciones declarando lesivas las Actas
incoadas a Endesa y Unelco que reconocian el derecho de estas entidades a la aplicacion de las
deducciones que generaron en los afios mencionados.
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Los procedimientos contencioso - administrativos derivados de las citadas Resoluciones se
plantearon ante la Audiencia Nacional, que ha desestimado la pretensién de la Administracién. El
Abogado del Estado ha impugnado en casacion la sentencia ante el Tribunal Supremo.

Por otro lado, la Inspeccién Financiera y Tributaria incoé actas a Endesa en las que rechaza el
derecho de Endesa a aplicar las deducciones generadas en los ejercicios 1992 a 1996. Las Actas
han sido todas anuladas por el Tribunal Econémico — Administrativo Central.

Por ultimo, la Audiencia Nacional ha anulado el acta de SEPI del ejercicio 1996 en el que se
aplicaron las deducciones. La sentencia de la Audiencia Nacional ha sido recurrida en casacién
ante el Tribunal Supremo.

La reforma de la Ley de Haciendas Locales modifico, con efectos desde 1 de enero de 2003, la
tasa de vuelo, suelo y subsuelo por la ocupacién del dominio publico local e incluyé como sujetos
pasivos del tributo a las empresas comercializadoras de energia eléctrica, a pesar de no ser
titulares de las redes de distribucion eléctrica que ocupan el dominio publico local. Sin embargo,
determinados Ayuntamientos estan liquidando a Endesa Energia, S.A. el pago de la tasa
correspondiente a 2002 y afios anteriores.

Aunque existian pronunciamientos judiciales contradictorios por parte de los distintos Tribunales
Superiores de Justicia sobre la procedencia de dichas liquidaciones, el Tribunal Supremo ha
resuelto definitivamente la polémica declarando que las empresas comercializadoras de
electricidad estan sujetas al pago de esta Tasa. La cuantia total de los litigios planteados es de 6
millones de euros, si bien el riesgo maximo derivado de esta cuestion asciende a 13 millones de
euros.

La Inspeccién Financiera y Tributaria ha finalizado la comprobacién del Impuesto sobre
Sociedades de los ejercicios 1998 a 2001 del Grupo de Consolidacién Fiscal, resultando para los
ejercicios 1998, 2000 y 2001 una cuota a ingresar de 66 millones de euros y unos intereses de 17
millones de euros y para el ejercicio 1999 una cuota a devolver de 17 millones de euros.

El principal concepto regularizado, que ha sido impugnado por Endesa, S.A., es la aplicacién de
deducciones por inversiones y por doble imposicion interna generadas durante los ejercicios 1993
a 1996, que la Administracion Tributaria discute por entender que han sido aplicadas por el Grupo
SEPI.

La filial brasileia de Endesa, Ampla Energia e Servicios, S.A. (en adelante, “Ampla”), gan6 una
reclamacién contra el Gobierno de Brasil en la que se establecia que Ampla no estaba obligada al
pago de las Contribuciones para la Financiaciéon de Seguridad Social (en adelante, “Cofins”). Este
impuesto recae sobre los ingresos obtenidos por las ventas de energia eléctrica. EI Tribunal
confirmé la Sentencia anterior declarandola firme y en 1997 el Gobierno de Brasil ejercié una
“Acao Resciséria". Se trata de un procedimiento especial con objeto de revisar la Sentencia firme.
La cantidad en discusién asciende a unos 195 millones de euros.

Por otro lado, en 2005 la Administraciéon Tributaria brasilefia notific6 a Ampla una liquidacién
tributaria de 187 millones de euros que ha sido recurrida. La Administracién entiende que el
régimen tributario especial, que exonera de tributaciéon en Brasil a los intereses percibidos por los
subscriptores de una emisién de Fixed Rate Notes realizada por Ampla en 1998, no es aplicable.

Ampla mantiene otros muchos litigios de naturaleza tributaria de distintos impuestos y conceptos
que en total ascienden a un importe aproximado de unos 150 millones de euros.

En 2006 la Administracion Tributaria brasilefia ha cuestionado la clasificacion arancelaria y el tipo
de gravamen por el que Endesa Fortaleza tribut6 en la importacién de elementos. La contingencia,
que afecta a activos al Impuesto sobre la Importacion y al Impuesto a los Productos
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Industrializados, asciende a alrededor de 41 millones de euros. El proceso se encuentra en
discusién en primera instancia administrativa.

- Laley 25561, de Emergencia Publica y Reforma del Régimen del 6 de enero de 2002 promulgada
por las autoridades argentinas dejo sin efecto determinadas condiciones del contrato de concesion
de la filial Edesur. Esta misma disposicion preveia que los contratos de concesiéon de servicios
publicos se renegociasen en un plazo razonable para adaptarlos a la nueva situacion.

La falta de renegociacion del acuerdo indujo a las sociedades chilenas accionistas de Edesur,
filiales de Endesa, a presentar en el afio 2004 solicitud de arbitraje al amparo del Tratado de
Promocién y Proteccién de Inversiones Chileno-Argentino ante el Centro Internacional de Arreglo
de diferencias relativas a Inversiones (en adelante, “Ciadi”). El arbitraje en defensa de los
legitimos derechos de los accionistas de Edesur se encuentra suspendido a la fecha de
formulacion de estos estados financieros. El 15 de febrero del afio 2006 las partes implicadas en
este arbitraje firmaron un Acta Acuerdo que finalmente fue aprobada por el Parlamento argentino y
ratificada por su Ejecutivo mediante la que se establecen los términos y las condiciones en las que
Edesur va a poder desarrollar en el futuro sus actividades de distribuciéon de energia eléctrica.

- En octubre de 1997 la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile (en adelante, “SVS”)
impuso una multa a Elesur S.A., entonces filial 100% de Endesa Internacional, S.A., (hoy
propiedad de Enersis S.A. y fusionada con Chilectra S.A.) de UF 100.000 (US$ 3.500.000) por
supuesto uso de informacién privilegiada contenida en la clausula sexta de la Alianza Estratégica
firmada con Enersis en agosto del mismo afio.

Elesur present6 demanda contra dicha multa y en Noviembre de 2000 se dicté6 sentencia de
primera instancia, acogiendo la demanda y dejando sin efecto la multa. La SVS present6 recurso
de apelaciéon y con fecha 6 de junio de 2006 la Corte de Apelaciones de Santiago revocé la
sentencia de primera instancia y, en consecuencia, confirmé la multa. Elesur ha presentado
recursos de casacién en la forma y en el fondo ante la Corte Suprema los cuales seran vistos y
resueltos por la citada Corte en abril o mayo de 2007.

En caso que la Corte Suprema no acoja los recursos y mantenga la multa aplicada por la SVS,
estimamos que la cuantia actualizada a pagar seria de aproximadamente US$ 10.000.000.

- Con fecha 4 de abril de 2006 el Juzgado de lo Mercantil nimero 3 de Madrid, resolvié a solicitud
de Endesa, suspender cautelarmente la OPA de acciones realizada por Gas Natural SDG, S.A.
sobre la totalidad del capital social de Endesa asi como la eficacia del contrato entre aquélla y la
sociedad Iberdrola, S.A. Mediante auto de 15 de enero de 2007, la Audiencia Provincial de Madrid
estimé6 el recurso presentado por Gas Natural y revocéd la suspension cautelar acordada por el
mencionado Juzgado de lo Mercantil numero 3 de Madrid. De acuerdo con lo prevenido en la Ley
de Enjuiciamiento Civil, Endesa presenté una caucién por los dafios y perjuicios que pudieran
ocasionarse, en su caso, a las empresas afectadas por tal suspensiéon. El importe del aval
presentado es de 1.000 millones de euros, si bien hay que mencionar que ni la caucién ni su
importe determinan ni prejuzgan la existencia o la cuantia de las eventuales responsabilidades
que pudieran derivarse de este proceso.

- Mediante auto de 28 de abril de 2006 del Tribunal Supremo se acordé la suspensién del acuerdo
del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006 por el que se aprobaba, con ciertas condiciones,
la concentracién resultante de la OPA de Gas Natural sobre la totalidad del capital social de
Endesa. El 17 de noviembre de 2006 Endesa presenté una solicitud de modificaciéon vy,
subsidiariamente, alzamiento de la medida cautelar y mediante auto de fecha 15 de enero de
2007, el Tribunal Supremo decidi6 levantar la suspension. Endesa, en su momento, presenté una
extension de la caucién presentada ante el Juzgado de lo Mercantil nimero 3 de Madrid por los
dafios y perjuicios que pudieran ocasionarse, en su caso, a las empresas afectadas por tal
suspension, si bien hay que mencionar que ni la caucién ni su importe determinan ni prejuzgan la
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existencia o la cuantia de las eventuales responsabilidades que pudieran derivarse de este
proceso.

Los Administradores de Endesa consideran que las provisiones registradas en el Balance de Situacién
Consolidado adjunto cubren adecuadamente los riesgos por los litigios, arbitrajes y demas operaciones
descritas en esta Nota, por lo que no esperan que de los mismos se desprendan pasivos adicionales a los
registrados.

Dadas las caracteristicas de los riesgos que cubren estas provisiones, no es posible determinar un
calendario razonable de fechas de pago si, en su caso, las hubiese.

16. Deuda financiera

El desglose de los epigrafes de Deuda Financiera a Corto Plazo y Deuda Financiera a Largo Plazo, a 31 de
diciembre de 2006 y 2005 es el siguiente:

Millones de euros
31/12/2006 31/12/20056

Corto plazo Largo plazo Corto plazo Largo plazo
Participaciones preferentes - 1.430 - 1.419
Obligaciones y otros valores negociables 75 10.837 1.304 10.735
Deudas con entidades de crédito 491 7.457 961 5.592
Otras deudas financieras 63 763 185 841
Total Deuda Financiera 629 20.487 2.450 18.587

El desglose de la deuda financiera del Grupo, por monedas y vencimientos es el siguiente:
Millones de euros

Saldo a CI‘:: : Largo plazo Total largo

31/12/2006 P plazo

2007 2008 2009 2010 2011 Posterior
Euro 15.648 156 1.244 2.421 563 5.740 5.524 15.492
Délar 2.886 127 650 446 152 133 1.378 2.759
Peso chileno/ UF 446 0 1 1 109 3 332 446
Real Brasilefio 792 41 156 100 309 89 97 751
Otras 1.344 305 133 225 49 152 480 1.039
TOTAL 21.116 629 2.184 3.193 1.182 6.117 7.811 20.487
Millones de euros

Saldo a Cloa: : Largo plazo Total largo

31/12/2005 P plazo

2006 2007 2008 2009 2010 Posterior

Euro 13.484 1.192 716 320 1.947 5227 4.082 12.292
Délar 4.458 549 208 582 970 256 1.893 3.909
Peso chileno/ UF 715 209 3 3 5] 131 364 506
Real Brasilefio 687 200 72 158 61 94 102 487
Otras 1.693 300 83 124 165 64 957 1.393
TOTAL 21.037 2.450 1.082 1.187 3.148 5.772 7.398 18.587

El desglose de esta deuda, clasificada por monedas, considerando el efecto que tienen los derivados sobre
dicha clasificacion es el siguiente:

Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005
Euro 15.647 15.033
Délar 2.409 3.044
Peso chileno 1.082 1.399
Real Brasilefio 867 640
Otras 1.111 921
TOTAL 21.116 21.037
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El tipo de interés medio de la deuda financiera durante los ejercicios 2006 y 2005 ha sido del 5,45% y del
5,46%, respectivamente.

Participaciones preferentes:

Endesa Capital Finance LLC llevé a cabo en marzo de 2003 una emisién de participaciones preferentes por
importe de 1.500 millones de euros con las siguientes caracteristicas:

- Dividendo: Variable a un tipo de Euribor a 3 meses con un minimo del 4% T.A.E. y un maximo del
7% T.A.E. durante los 10 primeros afios y Euribor mas 3,75% a partir del décimo afio. El dividendo
sera pagadero trimestralmente.

- Plazo: Perpetuas, con opcion para el emisor de amortizacién anticipada a partir del décimo afio a
su valor nominal.

- Garantia: Subordinada de Endesa, S.A.

- Retribucién: El pago de dividendos sera preferente y no acumulativo, esta condicionado a la
obtencién de beneficios consolidados o al pago de dividendos de las acciones ordinarias de
Endesa, S.A.

Deuda de cobertura

De la deuda del Grupo en dolares, a 31 de diciembre de 2006, 1.973 millones de euros corresponden a la
cobertura de los flujos de caja futuros por los ingresos de la actividad del Grupo en Latinoamérica que estan
vinculados al délar (véase Nota 3m). A 31 de diciembre de 2005 dicho importe ascendia a 2.187 millones de
euros.

El movimiento durante 2006 y 2005 en el epigrafe “Patrimonio neto: reservas de revaluaciéon de activos y
pasivos” por las diferencias de cambio de esta deuda ha sido el siguiente:

Millones de euros
2006 2005
Saldo en reservas de revaluacion de activos y pasivos al inicio del ejercicio 110 57
Diferencias de cambio registradas en patrimonio neto (26) 57
Imputacién de diferencias de cambio a ingresos 13) (5)
Otros - 1
Saldo en reservas de revaluacion de activos y pasivos al final del ejercicio 71 110

Otros aspectos

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 las sociedades del Grupo tenian concedidas lineas de crédito no
dispuestas por importe de 6.450 y 4.587 millones de euros respectivamente. Estas lineas garantizan la
refinanciacion de la deuda a corto plazo que se presenta en el epigrafe de Deuda Financiera a largo plazo
del Balance de Situaciéon consolidado adjunto (véase Nota 3n). El importe de estas lineas, junto con el
activo circulante, cubre suficientemente las obligaciones de pago del Grupo a corto plazo.

La deuda financiera de determinadas sociedades del Grupo contiene las estipulaciones financieras
(“covenant”) habituales en contratos de esta naturaleza.

Endesa, S.A., International Endesa B.V. y Endesa Capital, S.A., que centralizan practicamente la totalidad
de la deuda con terceros de las sociedades del Grupo en Espafia, no tienen en sus contratos de
financiacién estipulaciones con ratios financieros que pudieran dar lugar a un incumplimiento que provocase
un vencimiento anticipado de éstos.

Con respecto a las clausulas relacionadas con la calificacién crediticia, a 31 de diciembre de 2006 Endesa
S.A. tiene contratadas operaciones financieras por importe de 771 millones de euros que podrian requerir
de garantias adicionales o de su renegociacion en supuestos de bajada de rating. A 31 de diciembre de
2005 dicho importe ascendia a 899 millones de euros.
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La mayoria de los contratos de endeudamiento con terceros de las sociedades que consolidan en la filial de
energias renovables de Endesa, ECyR, y algunas filiales latinoamericanas, incluyen clausulas estandar en
la financiacion de proyectos relativas al cumplimiento de ciertos ratios financieros. Asimismo, incluyen la
obligatoriedad de pignorar en beneficio de los acreedores la totalidad de activos de los proyectos. El saldo
vivo de la deuda con terceros que incluye este tipo de clausulas asciende a 434 millones de euros a 31 de
diciembre de 2006 y 405 millones de euros a 31 de diciembre de 2005.

Parte del endeudamiento financiero de Enersis y Endesa Chile contiene clausulas de incumplimiento
cruzado ("cross default") en relacion con algunas de sus sociedades filiales, de forma que si una de ellas
incurriera, en determinadas circunstancias, en incumplimiento de sus obligaciones de pago u otros
compromisos por importes que de forma individual asciendan a 30 millones de doélares estadounidenses,
dicha situacién podria desencadenar el vencimiento anticipado de una parte significativa del endeudamiento
de Enersis y Endesa Chile. La deuda emitida por Endesa, S.A., International Endesa B.V. y Endesa Capital,
S.A., no contiene ningun tipo de clausulas de incumplimiento cruzado (“cross default”) en relacién con la
deuda del Grupo Enersis y Endesa ltalia.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 ni Endesa, S.A. ni ninguna de sus filiales significativas se encuentra en
situacion de incumplimiento de sus obligaciones financieras o de cualquier tipo de obligacién que pudiera
dar lugar a una situacién de vencimiento anticipado de sus compromisos financieros.

Endesa y sus filiales tienen préstamos u otros acuerdos financieros con entidades financieras que podrian
ser acelerados si E.On adquiere el control de Endesa como resultado de su Oferta de Adquisicién de
Acciones de Endesa. Aproximadamente 176 millones de doélares de préstamos bancarios serian
susceptibles de amortizacién anticipada si se produce un cambio de control en Endesa, y otros 493 millones
de euros de contratos de derivados podrian ser objeto de amortizacién anticipada si, como consecuencia
del cambio de control, se produjera una reduccién significativa en el rating de Endesa.

Los Administradores del Grupo consideran que la existencia de estas clausulas no modificara la
clasificacién de la deuda entre largo y corto plazo que recoge el Balance de Situacién Consolidado adjunto.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el valor razonable de la deuda financiera bruta del Grupo asciende a
21.581 y 21.859 millones de euros, respectivamente.

17. Politica de gestién de riesqos

El Grupo Endesa esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacion de sistemas de
identificacién, medicion, limitacion de concentracién y supervision.

Los principios basicos definidos por el Grupo Endesa en el establecimiento de su politica de gestién de los

riesgos no han sufrido cambios sustanciales en los ejercicios 2006 y 2005, siendo los mas significativos los
siguientes:

- Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo.
- Cumplir estrictamente con todo el sistema normativo de Endesa.
- Cada negocio y area corporativa define:
i. Los mercados y productos en los que puede operar en funcién de los
conocimientos y capacidades suficientes para asegurar una gestion eficaz del
riesgo.

ii. Criterios sobre contrapartes.
iii. Operadores autorizados.
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- Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su
predisposicion al riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

- Los limites de los negocios y areas corporativas son aprobados por sus respectivos Comités de
Riesgo y, cuando no existieran, por el Comité de Riesgos de Endesa.

- Todas las operaciones de los negocios y areas corporativas se realizan dentro de los limites
aprobados en cada caso.

- Los negocios, areas corporativas, lineas de negocio y empresas establecen los controles de

gestién de riesgos necesarios para asegurar que las transacciones en los mercados se realizan
de acuerdo con las politicas, normas y procedimientos de Endesa.

Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que
devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo
de interés variable.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda
que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la
cuenta de resultados.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo Endesa y de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante la contrataciéon de derivados que mitiguen estos riesgos.

La estructura de riesgo financiero diferenciando entre riesgo referenciado a tipo de interés fijo y protegido, y
riesgo referenciado a tipo de interés variable, una vez considerados los derivados contratados, es la

siguiente:
Posicion neta (Millones de euros)
31/12/2006 31/12/2005
Tipo de interés fijo o protegido 12.954 16.251
Tipo de interés variable 6.886 2.030
TOTAL 19.840 18.281

Los tipos de interés de referencia de la deuda contratada por las sociedades del Grupo Endesa son,
fundamentalmente, el Euribor y el Libor del délar estadounidense. En el caso de las monedas
latinoamericanas, la deuda contratada normalmente esta referenciada a los indices locales habituales en la
practica bancaria.

Riesgo de tipo de cambio

Los riesgos de tipos de cambio se corresponden, fundamentalmente, con las siguientes transacciones:

- Deuda denominada en moneda extranjera contratada por sociedades del Grupo y asociadas.

- Pagos a realizar en mercados internacionales por adquisicion de materias energéticas.

- Ingresos en Latinoamérica referenciados a la evolucién del délar.

Adicionalmente, los activos netos provenientes de las inversiones netas realizadas en sociedades

extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro estan sujetos al riesgo de fluctuacion del tipo de
cambio en la conversién de los estados financieros de dichas sociedades en el proceso de consolidacion.
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Con el objetivo de mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo Endesa ha contratado permutas financieras
de divisa y seguros de cambio. Adicionalmente, el Grupo también trata de que se produzca un equilibrio
entre los cobros y pagos de efectivo de sus activos y pasivos denominados en moneda extranjera.

Riesgo de precio de “commodities”

El Grupo Endesa se encuentra expuesto al riesgo de la variaciéon del precio de commodities
fundamentalmente a través de:

- Compras de materias energéticas en el proceso de generacion de energia eléctrica.

- Las operaciones de compra-venta de energia que se realizan en mercados nacionales e
internacionales.

La exposicion a este riesgo se gestiona en el largo plazo mediante la diversificacion de contratos, la gestion
de la cartera de aprovisionamientos mediante la referencia a indices que representan una evolucién similar
o comparable a la de los precios finales de electricidad (generacién) o de venta (comercializacién), y a
través de clausulas contractuales de renegociaciéon periédica que tienen como objetivo mantener el
equilibrio econémico de los aprovisionamientos.

En el corto y medio plazo las fluctuaciones de los precios de aprovisionamiento se gestionan mediante
operaciones de cobertura especificas, generalmente por medio de derivados.

Riesgo de liquidez

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contrataciéon de facilidades crediticias a largo
plazo comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las
necesidades previstas por un periodo que esté en funcion de la situacién y expectativas de los mercados de
deuda y de capitales.

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el periodo medio de cobro a clientes es muy
reducido, una parte significativa de los préstamos estan concedidos al personal y a empresas relacionadas,
y las colocaciones de tesoreria o contrataciéon de derivados se realizan con entidades de elevada solvencia.
Tanto en colocaciones de tesoreria como en derivados las entidades con las que trabaja Endesa son de

elevados ratings y no existe una elevada concentraciéon por contraparte. Al cierre del 2005 y del 2006, y
tomando como base los valores de mercado:

- Mas del 90% de las operaciones son con entidades cuyo rating es igual o superior a A- o rating
interno equivalente calculado de acuerdo a mejores practicas de mercado.

- Ninguna contraparte acumula mas del 20% del riesgo total de crédito.

El riesgo de crédito asociado a las commodities incluidas dentro del alcance de la NIC39 es asimismo
limitado porque las contrapartes con las que Endesa contrata son de reconocido prestigio y de primer nivel
nacional e internacional. Al cierre del 2005 y del 2006, y tomando como base los valores de mercado:

- Mas del 80% de las operaciones son con entidades cuyo rating es igual o superior a A- o rating
interno equivalente calculado de acuerdo a mejores practicas de mercado.

- Ninguna contraparte acumula mas del 20% del riesgo total de crédito de los instrumentos
financieros.
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Endesa toma una serie de precauciones adicionales que incluyen entre otras:
- Andlisis del riesgo asociado a cada contraparte cuando no exista rating externo de agencias
- Solicitud de garantias en los casos que asi lo requieran.

Medicion del riesgo

El Grupo Endesa elabora una medicién del Valor en Riesgo de sus posiciones de deuda y de derivados con
el objetivo de garantizar que el riesgo asumido por la compaiia permanezca consistente con la exposicién
al riesgo definida por la Direccioén, acotando asi la volatilidad de la Cuenta de Resultados Consolidada.

La cartera de posiciones incluidas a efectos de los calculos del presente Valor en Riesgo se compone de:
- Deuda y derivados financieros.
- Derivados energéticos.

El Valor en Riesgo calculado representa la posible pérdida de valor de la cartera de posiciones descrita
anteriormente en el plazo de un dia con un 95% de confianza. Para ello se ha realizado el estudio de la
volatilidad de las variables de riesgo que afectan al valor de la cartera de posiciones, incluyendo:

- Tipo de interés Euribor.
- Tipo de interés Libor del délar estadounidense.

- Para el caso de deuda en monedas latinoamericanas, los indices locales habituales de la practica
bancaria.

- Los tipos de cambio de las distintas monedas implicadas en el calculo.
- Los precios de commodities (electricidad, combustibles, CO,).

El calculo del Valor en Riesgo se basa en la generacion de posibles escenarios futuros (a un dia) de los
valores de mercado (tanto spot como a plazo) de las variables de riesgo mediante metodologias de Monte-
Carlo. El nimero de escenarios generados asegura el cumplimiento de los criterios de convergencia de la
simulacion. Para la simulacién de los escenarios de precios futuros se ha aplicado la matriz de volatilidades
y correlaciones entre las distintas variables de riesgo calculada a partir del histérico de los retornos
logaritmicos del precio.

Una vez generados los escenarios de precios se calcula el valor razonable de la cartera con cada uno de
los escenarios, obteniendo una distribucion de posibles valores a un dia. El Valor en Riesgo a un dia con un
95% de confianza se calcula como el percentil del 5% de los posibles incrementos de valor razonable de la
cartera en un dia. Dicho formato coincide con el que se reporta el VValor en Riesgo de las carteras de trading
energéticas.

La valoracién de las distintas posiciones de deuda y derivados incluidos en el calculo se han realizado de
forma consistente con la metodologia de calculo del Capital Econémico reportado a la Direccién.

Teniendo en cuenta las hipétesis anteriormente descritas, el Valor en Riesgo de las posiciones
anteriormente comentadas desglosado por Negocio y tipo de posicién se muestra en la siguiente tabla:

66 | Informe Anual 2006



endesa

Millones de euros
31 de diciembre de 2006 31 de diciembre de 2005

Espana y Eur*opa Latinoamérica Total Espanay Eur*opa Latinoamérica Total
Portugal (*) Portugal (*)
Posiciones Financieras 65 1 33 54 112 4 28 132
Derivados Energéticos - 37 NA 37 1 44 NA 45
TOTAL 65 38 33 91 113 48 28 177

(*) En el caso de Europa, gran parte de los derivados energéticos contratados son ventas de electricidad en Italia al Adquiriente Unico,
estructuradas como operaciones financieras. El Valor en Riesgo sefialado no refleja en modo alguno la variabilidad de los resultados
esperados, ya que al tratarse en su mayor parte de derivados de cobertura, el VaR reportado se ve compensado en gran medida por
posiciones contrarias en los activos fisicos cubiertos, no incluidos en el célculo.

Las posiciones de Valor en Riesgo han evolucionado a lo largo del afio 2006 en funcién del
vencimiento/inicio de operaciones a lo largo del ejercicio.

18. Instrumentos financieros derivados

Endesa, siguiendo la politica de gestion de riesgos descrita, realiza contrataciones de derivados
principalmente de tipo de interés, de tipo de cambio y de cobertura de operaciones fisicas.

La compafnia clasifica sus coberturas en tres tipos:

- Coberturas de flujos de caja (“cash-flow”): aquéllas que permiten cubrir los flujos de caja del
subyacente cubierto.

- Coberturas de valor razonable (“fair value”): aquéllas que permiten cubrir el valor razonable del
subyacente cubierto.

- Otras: aquéllas coberturas que, al no cumplir los requisitos establecidos por las NIIF, no pueden
clasificarse como coberturas de flujos de caja o de valor razonable.

El Grupo no tiene formalizados derivados de cobertura de inversién neta de filiales extranjeras.

El detalle de la composicién de los saldos a 31 de diciembre de 2006 y 2005 que recogen la valoracién de
los instrumentos financieros derivados a dichas fechas, es el siguiente:

Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005
Activo Pasivo Activo Pasivo
Cobertura de tipo de interés 275 51 254 183
Cobertura de tipo de cambio 2 383 26 309
Cobertura de operaciones fisicas 16 31 23 42
Derivados no designados contablemente de cobertura 68 37 74 85
TOTAL 361 502 377 619

A continuacién se presenta un desglose de los derivados contratados por el Grupo a 31 de diciembre de
2006 y 2005, su valor razonable y el desglose por vencimientos, de los valores nocionales o contractuales:
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31/12/2006
. Millones de euros
Derivados 5
Valor Valor nocional
razonable 2007 2008 2009 2010 2011 Posteriores Total
COBERTURA DE TIPO DE
INTERES:
Cobertura de flujos de caja 33 478 402 243 109 211 4.850 6.293
Permutas financieras 28 392 203 126 79 111 3.350 4.261
Opciones 5 48 108 33 - 100 1.500 1.789
Otros - 38 91 84 30 - - 243
Cobertura de valor razonable 190 30 - 305 50 - 758 1.143
Permutas financieras 190 30 - 305 50 - 758 1.143
COBERTURA DE TIPO DE
CAMBIO:
Cobertura de flujos de caja (332) 57 234 - - 36 1.633 1.960
Permutas financieras (332) 38 223 - - 36 1.633 1.930
Futuros - 19 11 - - - - 30
Cobertura de valor razonable (49) 9 8 326 6 6 27 382
Permutas financieras (49) 9 8 326 6 6 27 382
COBERTURA DE
OPERACIONES FISICAS:
Cobertura de flujos de caja (15) 1.317 96 66 51 24 45 1.599
Tipo de cambio: (16) 728 55 27 41 14 41 9206
Futuros (10) 377 47 27 41 14 41 547
Otros 6) 351 8 - - - - 359
Combustibles 1) 394 41 39 10 10 4 498
Permutas financieras 1) 188 - - - - - 188
Otros - 206 41 39 10 10 4 310
Electricidad 2 195 - - - - - 195
Permutas financieras 3 17 - - - - - 17
Otros (1) 178 - - - - - 178
OTROS DERIVADOS:
De tipo de interés 25 238 33 1.556 92 100 68 2.087
Permutas financieras 25 238 33 1.556 92 100 68 2.087
De tipo de cambio 5 589 48 27 40 13 38 755
Permutas financieras 1) 1 1 - - - - 2
Opciones 2) 165 - - - - - 165
Futuros 8 423 47 27 40 13 38 588
De operaciones fisicas - 683 9 2 - - - 694
Permutas financieras 1) 288 9 1 - - - 298
Otros 1 395 - 1 - - - 396
31/12/2005
Berivecks Millones de euros
Valor Valor nocional
razonable 2006 2007 2008 2009 2010 Posteriores Total
COBERTURA DE TIPO DE
INTERES:

Cobertura de flujos de caja 172) 728 382 8il5 528 202 5.033 7.188
Permutas financieras (175) 626 335 207 445 169 3.433 5.215
Opciones 3 2 14 - - - 1.600 1.616
Otros - 100 33 108 83 33 - 357

Cobertura de valor razonable 243 958 67 174 550 140 77 1.966
Permutas financieras 243 958 67 174 550 140 77 1.966

COBERTURA DE TIPOS DE
CAMBIO:
Cobertura de flujos de caja (269) 200 41 131 321 B 1.589 2.285
Permutas financieras (268) 200 38 129 319 - 1.589 2.275
Otros (1) - 3 2 2 3 - 10
Cobertura de valor razonable (15) 49 - - - - 22 71
Permutas financieras (15) 49 - - - - 22 7
COBERTURA DE OPERACIONES
FISICAS:
Cobertura de flujos de caja 17) 1.511 22 - - - - 1.533
Permutas financieras - 31 - - - - - 31
Futuros 2) 168 15 - - - - 183
Otros (15) 1.312 7 = s s = 1.319
OTROS DERIVADOS:
De tipo de interés 28 311 235 30 1.705 - 150 2.431
Permutas financieras 28 240 235 30 1.705 - 150 2.360
Otros - 7 - - - - - 71
De tipo de cambio (40) 85 9 1 - - - 95
Permutas financieras (40) 85 9 1 - - - 95
De combustibles - - 3 - - - - 3
De electricidad 1 222 - - - - - 222

68 | Informe Anual 2006



endesa

El importe nocional contractual de los contratos formalizados no supone el riesgo asumido por el Grupo, ya
que este importe Unicamente responde a la base sobre la que se realizan los calculos de la liquidacion del
derivado.

19. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2006 y 2005 es la siguiente:

Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005
Acreedores comerciales 4.763 5.683
Pasivos por Impuestos: 957 984
Impuesto sobre sociedades 600 460
Otros impuestos 357 524
Otras cuentas por pagar 1.796 1.291
TOTAL 7.516 7.958

El periodo medio para el pago a proveedores es de 72 dias en 2006 y de 73 dias en 2005, por lo que el
valor razonable no difiere de forma significativa de su valor contable.

20. Situacién fiscal

Endesa, S.A. es la cabecera de un Grupo que tributa en el impuesto sobre sociedades en régimen de
tributaciéon consolidada en Espafia. El Grupo Fiscal Consolidado incluye a Endesa, S.A. como Sociedad
Dominante, y, como dependientes, a aquellas sociedades espariolas que cumplen los requisitos exigidos al
efecto por la normativa reguladora de la tributacion sobre el beneficio consolidado de los Grupos de
Sociedades. En este sentido, el nimero de sociedades que componen el Grupo consolidado fiscal a 31 de
diciembre de 2006 es de 79 (58 a 31 de diciembre de 2005), siendo las mas significativas Endesa, S.A.,
Endesa Generaciéon S.A., Gas y Electricidad Generacién, S.A.U. (en adelante, “Gesa Generacién”), Unioén
Eléctrica de Canarias Generacion (en adelante, "Unelco Generacién”), Endesa Red, S.A., Endesa
Distribucion Eléctrica, S.L., Endesa Operaciones y Servicios Comerciales S.L., Endesa Energia S.A.,
Endesa Europa, S.A., Endesa Internacional S.A., Endesa Participadas S.A. y Endesa Financiacion Filiales
S.A.

El resto de las entidades dependientes del Grupo presenta individualmente sus declaraciones de impuestos
de acuerdo con las normas fiscales aplicables en cada pais.

A continuacién se presenta la conciliaciéon entre el impuesto sobre beneficios que resultaria de aplicar el tipo
impositivo general vigente en Espafia al “Resultado antes de impuestos” y el gasto registrado por el citado
impuesto en la Cuenta de Resultados Consolidada y la conciliacién de este con la cuota liquida del
impuesto sobre sociedades correspondiente a los ejercicios 2006 y 2005:

Millones de euros
2006 2005
Resultado consolidado antes de impuestos 4.805 4.547
Diferencias permanentes (53) (713)
Resultado ajustado 4.752 3.834
Tipo impositivo 35% 35%
Resultado ajustado por tipo impositivo 1.663 1.342
Efecto de la aplicacion de distintos tipos impositivos (155) (101)
Deducciones de cuota imputadas a resultados del ejercicio (245) (451)
Gasto por impuesto corriente en la Cuenta de Resultados 1.263 790
Impuesto registrado directamente en Patrimonio 40 (114)
Total gasto por impuesto corriente 1.303 676
Variacién de impuestos diferidos (666) (158)
Cuota liquida 637 518

El gasto por impuesto sobre sociedades registrado en la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio
2006 asciende a 1.007 millones de euros. Este importe incluye el gasto por impuesto de sociedades
corriente por importe de 1.263 millones de euros recogido en el cuadro anterior que ha sido minorado en
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256 millones de euros por partidas que no corresponden al gasto fiscal corriente del ejercicio. Este importe
corresponde fundamentalmente a la variacién de impuestos diferidos correspondiente al reconocimiento de
créditos fiscales por importe de 170 millones de euros recuperables en las sociedades latinoamericanas del
Grupo como consecuencia de operaciones de reordenacién societaria, la decisiébn tomada en 2006 por
Endesa Italia de acogerse dentro de la declaracion del impuesto sobre sociedades de 2005 al aumento del
valor fiscal de los activos permitida por la legislacién italiana que ha permitido registrar un ingreso de 148
millones de euros, y al efecto negativo del cambio de tipo impositivo en Espafa por importe de 137 millones
de euros (véase Nota 3i) y la reversion de 75 millones de euros de provisiones como consecuencia
fundamentalmente de la resolucién favorable de determinados litigios y contingencias de caracter fiscal.

El origen de los impuestos diferidos registrados en ambos ejercicios son:

Millones de euros

Impuestos diferidos de activo con origen en:

2006 2005
Amortizaciones de activos materiales e inmateriales 161 250
Dotaciones para fondos de pensiones y expedientes de regulacién de empleo 1.245 1.486
Otras provisiones 360 491
Bases imponibles negativas 326 178
Deducciones de cuota pendientes de aplicar 42 229
Revalorizacién fiscal de activos en ltalia 197 197
Otros 333 629
TOTAL 2.664 3.460

Millones de euros

Impuestos diferidos de pasivo con origen en:

2006 2005
Amortizacion fiscal acelerada de activos 1.115 1.313
Otros 536 539
TOTAL 1.651 1.852

Los movimientos de los epigrafes de Impuestos Diferidos del Balance de Situaciéon Consolidado en ambos
ejercicios son:

Millones de euros
Impuestos diferidos de activo Impuestos diferidos de pasivo
2006 2005 2006 2005
Saldo inicial del ejercicio 3.460 3.356 1.852 1.721
Incorporacién/Reduccién de sociedades - 11) - 2
Altas 1.213 1.721 209 255
Bajas (1.803) (1.733) (461) (257)
Diferencias de conversion (24) 89 (51) 119
Otros (182) 38 102 12
Saldo final del ejercicio 2.664 3.460 1.651 1.852

La recuperacién de los saldos de activos por impuestos diferidos depende de la obtenciéon de beneficios
fiscales suficientes en el futuro. Los Administradores del Grupo consideran que las previsiones de beneficios
futuros de las distintas sociedades del Grupo cubren sobradamente los necesarios para recuperar estos
activos.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005, el detalle de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
susceptibles de compensacion con futuros beneficios y el afio hasta el cual pueden ser utilizadas es el
siguiente:

Millones de euros

Ano 31/12/2006
2007 256
2008 1
2009 5
Posteriores 1.761
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Millones de euros
Ano 31/12/2005
2006 1
2007 334
2008 6
Posteriores 1.817

El Grupo Endesa no ha registrado el impuesto diferido asociado con beneficios no distribuidos de
sociedades dependientes ya que la posicidn de control que ejerce sobre dichas sociedades permite
gestionar el momento de reversion de las mismas, por lo que es probable que éstas no reviertan en un
futuro préximo. A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el importe total de estas diferencias temporarias no es
significativo.

En Espaiia, las sociedades del Grupo mantienen abiertos a inspeccion fiscal los ejercicios 2003 y siguientes
respecto de los principales impuestos a los que se hallan sujetas, con excepciéon del Impuesto sobre
Sociedades, que se encuentra abierto para los ejercicios 2002 y siguientes. En el caso de sociedades
integrantes del Grupo en el resto de Europa y Latinoamérica, los periodos abiertos a inspeccion fiscal son,
con caracter general, los Ultimos cinco afos en Argentina, Brasil, Italia y Portugal, y cuatro afios en Chile y
Francia.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales, los resultados de
las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a
verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales cuyo importe no es posible cuantificar en la actualidad de
una manera objetiva. No obstante, los Administradores del Grupo estiman que los pasivos que, en su caso,
se pudieran derivar por estos conceptos, no tendran un efecto significativo sobre los resultados futuros del
Grupo.

21. Ingresos
a) Ventas

El detalle de este epigrafe de las Cuentas de Resultados Consolidada del ejercicio 2006 y 2005, es el
siguiente:

Millones de euros
2006 2005
Ventas de energia 17.749 15.846
Prestacion de servicios 1.888 1.662
TOTAL 19.637 17.508

b) Otros ingresos de explotacion

El detalle de otros ingresos de explotacién correspondiente a los ejercicios 2006 y 2005 es el siguiente:

Millones de euros
2006 2005
Derechos de emisiéon de CO, (Véase Nota 14) 362 370
Subvenciones a la explotacién 19 23
Subvenciones de capital transferidas a resultados del ejercicio 109 106
Otros ingresos de gestidn corriente 453 222
TOTAL 943 721
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22. Resultado financiero neto

El desglose del epigrafe “Resultado financiero” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta
es el siguiente:

Millones de euros
2006 2005
Ingresos financieros 338 224
Ingresos de efectivo y otros medios equivalentes 101 81
Ingresos por otros activos financieros 168 104
Otros ingresos financieros 69 39
Gastos financieros: (1.307) (1.481)
Por deuda (1.073) (1.046)
Por provisiones (102) (277)
Por valoracion de derivados 34 (23)
Otros gastos financieros (166) (135)
Diferencias de cambio: 30 5
Positivas 137 243
Negativas (107) (238)
Resultado financiero neto (939) (1.252)

23. Resultado en ventas de activos

El desglose del epigrafe “Resultado en ventas de activos” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada adjunta es el siguiente:

Millones de euros
2006 2005

Participaciones:

Auna 196 1.273

NQF Gas 27 -

Musini 5 -

Sechilienne-Sidec - 48

Endesa Italia S.p.A. - 24

Nueva Nuinsa S.L. - 16

Lydec Lyonnaise Des Eaux Casablanca - 12

Cepm - 7

Smartcom Pcs - 3)
Terrenos de Palma de Mallorca (véanse Notas 6 y 9) 185 -
Activos Inmobiliarios y otros neto 19 109
TOTAL 432 1.486
24. Informacién por segmentos

Criterios de segmentacién

En el desarrollo de su actividad la organizacion del Grupo se articula sobre la base del enfoque prioritario a
su negocio basico, constituido por la generacion, transporte, distribucion y comercializacion de energia
eléctrica, gas y servicios relacionados, y establece tres grandes lineas de negocio, basada cada una de
ellas en un area geografica:

— Espafa y Portugal, que son gestionadas como un mercado integrado.
— Resto de Europa.
— Latinoameérica.

Aunque dentro de cada segmento geografico el Grupo considera la existencia de una Unica actividad
integrada verticalmente, a efectos de una mayor transparencia en los segmentos de Espafia y Portugal y
Latinoamérica, se consideran como segmentos secundarios la Generacion y la Distribucién, incluyendo en
cada uno de ellos la actividad de Comercializacién vinculada al mismo. En el caso del resto de Europa, sélo
esta presente en la actividad de Generacién y la Comercializacion vinculada a ésta.
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Dado que la organizacién societaria del Grupo coincide, basicamente, con la de los negocios y, por tanto, de
los segmentos, los repartos establecidos en la informacion por segmentos que se presenta a continuacién
se basan en la informacion financiera de las sociedades que se integran en cada segmento.

Adicionalmente, durante el afio 2005 el Grupo ha mantenido una cuarta linea de negocio denominada
“Otros negocios” que incluia casi exclusivamente las participaciones en sociedades del sector de
telecomunicaciones, las cuales han sido vendidas practicamente en su totalidad durante el ejercicio 2005.

En la informacién por segmentos que se incluye a continuacion, la linea de “Otros negocios” se ha repartido
entre los tres segmentos geograficos segln corresponda. Al desglosar cada uno de los segmentos
geograficos en los correspondientes segmentos secundarios se ha incluido en “Estructura y Ajustes”.
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25. Saldos y transacciones con partes vinculadas

Las operaciones entre la Sociedad y sus sociedades dependientes, que son partes vinculadas, forman parte
del trafico habitual de la Sociedad en cuanto a su objeto y condiciones y han sido eliminadas en el proceso
de consolidacioén y no se desglosan en esta Nota.

Accionistas significativos

A 31 de diciembre de 2006, los accionistas significativos de la Sociedad, entendiendo como tales aquellos
representados en el Consejo de Administracion de la Sociedad o con una participacion superior al 20%,
eran Caja Madrid y Acciona, con participaciones en el capital social del 10% y del 20% respectivamente. En
la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales la participacion de Acciona en el capital social de Endesa
es del 21%.

Las operaciones relevantes realizadas durante el ejercicio 2006 con Grupos de sociedades encabezados

por los accionistas significativos, todas ellas cerradas en condiciones de mercado, han sido las siguientes:

Accionista significativo Tipo de operacion (Millorlnr:g?i:iuros)
Caja Madrid Lineas y cuentas de crédito 18
Caja Madrid Avales y garantias 107
Caja Madrid Entidad depositaria plan pensiones 1477
Caja Madrid Compra- venta forward 44
Caja Madrid Derivados tipo de cambio 93
Caja Madrid Derivados tipo de interés 1.976
Caja Madrid (3 Colocador emisiones 1.383
Caja Madrid Financiaciéon de proyectos 7
Caja Madrid Préstamo sindicado 37
Mapfre (12 Pélizas de Seguros NA
Mapfre (1)) Reasegurador de Responsabilidad Civil y Dafios Materiales NA
Mapfre (1) Plan de Pensiones Externalizado 72
Grupo Acciona () Compras de bienes 6
Grupo Acciona (3 Compras de inmovilizado material 12
Grupo Acciona Prestacion de servicios 12

(1) Las actividades de seguros de vida de Mapfre forman parte de la sociedad Mapfre-Caja Madrid Holding de Entidades
Aseguradoras, S.A., en la que participa Caja Madrid con un 49%.

(2) La inclusién de las operaciones realizadas con esta sociedad no implica, en ningun caso, que la misma pueda considerarse parte
vinculada a los efectos de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre.

(3) Caja Madrid actua como banco colocador.

Las operaciones relevantes realizadas durante el ejercicio 2005 con los accionistas significativos, todas
ellas cerradas en condiciones de mercado, han sido las siguientes:

Accionista significativo Tipo de operacion (Millo::g:;:iuros)
Caja Madrid Lineas y cuentas de crédito 18
Caja Madrid Garantias y lineas de avales 135
Caja Madrid Entidad depositaria plan pensiones 978
Caja Madrid Derivados tipo de interés 2114
Caja Madrid Derivados tipo de cambio 93
Caja Madrid Compra - venta forward 6
Caja Madrid Financiaciéon de proyectos 76
Caja Madrid @3 Colocador emisiones 1.383
Caja Madrid Préstamo sindicado 17
Mapfre (1)) Pélizas de seguros NA
Mapfre (1)) Financiacién aseguradoras 86

(1) Las actividades de seguros de vida de Mapfre forman parte de la sociedad Mapfre-Caja Madrid Holding de Entidades
Aseguradoras, S.A., en la que participa Caja Madrid con un 49%.

(2) La inclusién de las operaciones realizadas con esta sociedad no implica, en ningun caso, que la misma pueda considerarse parte
vinculada a los efectos de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre.

(3) Caja Madrid actua como banco colocador.
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El cuadro anterior no incluye transacciones realizadas con el Grupo Acciona por no ser en aquel afio
accionista de Endesa.

Empresas asociadas y de control conjunto

Las operaciones con empresas asociadas y de control conjunto corresponden fundamentalmente a
préstamos concedidos cuyos saldos ascienden a 300 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 y a 269
millones de euros a 31 de diciembre de 2005 (véase Nota 10) y avales concedidos por un importe, a esas
mismas fechas, de 211 millones de euros y 187 millones de euros respectivamente.

A 31 de diciembre de 2006, las principales operaciones de préstamo corresponden a Grupo Gas Atacama
(129 millones de euros), Ergosud (36 millones de euros), Megasa (35 millones de euros), Soprolif (11
millones de euros), E.E. Vale Do Minho (10 millones de euros), Decosol (10 millones de euros) e
Hidroeléctrica de Campodels (8 millones de euros). Los avales concedidos corresponden a Elcogas (126
millones de euros), Planta Regasificadora de Sagunto (52 millones de euros) y Tirme (33 millones de euros).

A 31 de diciembre de 2005 las principales operaciones de préstamo corresponden a Atacama Finance (147
millones de euros), Megasa (25 millones de euros), Emesa (24 millones de euros), y NQF Gas (8 millones
de euros). Los avales concedidos corresponden a Elcogas (114 millones de euros), Planta Regasificadora
de Sagunto (38 millones de euros) y Tirme (35 millones de euros).

Planes de Pensiones

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el importe a pagar al Plan de Pensiones del Grupo Endesa en Espafia
por los Planes de Reequilibrio aprobados por la Direccidbn General de Seguros ascendia a 226 y 289
millones de euros respectivamente. Estos importes se han registrado en el epigrafe “Deuda financiera” del
pasivo del Balance de Situacion Consolidado adjunto.

Administradores y Alta Direccién

1. Retribucién Consejo de Administracion

El articulo 40°. Retribucién de los Estatutos Sociales establece que “la remuneracién de los administradores
se compone de los siguientes conceptos: asignaciéon fija mensual y participacion en beneficios. La
remuneracion, global y anual, para todo el Consejo y por los conceptos anteriores, sera el uno por mil de los
beneficios del grupo consolidado, aprobados por la Junta General, si bien el Consejo de Administracion
podra reducir este porcentaje en los ejercicios en que lo estime conveniente. Todo ello sin perjuicio de lo
establecido en el parrafo tercero de este articulo con relacion a las dietas. Correspondera al propio Consejo
la distribucién del importe citado entre los conceptos anteriores y entre los administradores en la forma,
momento y proporcién que libremente determine.

Los miembros del Consejo de Administracién percibiran también dietas por asistencia a cada sesién de los
érganos de administracion de la Sociedad y sus comités. La cuantia de dicha dieta sera, como maximo, el
importe que, de conformidad con los parrafos anteriores, se determine como asignacioén fija mensual. El
Consejo de Administracién podra, dentro de este limite, establecer la cuantia de las dietas.

Las retribuciones previstas en los apartados precedentes, derivadas de la pertenencia al Consejo de
Administracién, seran compatibles con las demas percepciones profesionales o laborales que correspondan
a los Consejeros por cualesquiera otras funciones ejecutivas o de asesoramiento que, en su caso,
desempefien para la Sociedad distintas de las de supervision y decision colegiada propias de su condicién
de Consejeros, las cuales se someteran al régimen legal que les fuere aplicable.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 130 de la Ley de Sociedades Anénimas, la remuneracién por
el concepto participacion en beneficios, sélo podran percibirla los administradores después de estar
cubiertas las atenciones de la reserva legal y de la estatutaria y de haberse reconocido a los accionistas un
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dividendo minimo del 4%. Asi, los miembros del Consejo de Administracion de Endesa, S.A. han percibido
retribuciones en su condicion de Consejeros de la Sociedad, y por su pertenencia, en algunos casos, a
Consejos de Administracion de empresas dependientes, y los miembros del Consejo de Administraciéon que
ejercen ademas funciones ejecutivas han percibido sus retribuciones por este concepto.

Durante el ejercicio 20086, la asignacion fija mensual para cada Consejero ha sido de 4.006,74 euros brutos
y la dieta por asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion, Comision Ejecutiva, Comité de
Nombramientos y Retribuciones y Comité de Auditoria y Cumplimiento, ascendié a 2.003,37 euros brutos
cada una. El detalle de las retribuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracién es el
siguiente:

Retribucioén Fija (Euros)
2006 2005
A. Fija Retribucion A. Fija Retribucion

Manuel Pizarro Moreno (4 48.081 1.249.200 48.081 1.200.000
Rafael Miranda Robredo (4 48.081 1.124.280 48.081 1.080.000
Alberto Alonso Ureba 48.081 48.081 -
Miguel Blesa de la Parra 48.081 48.081 -
Rafael Espariol Navarro (s, - - 24.040 -
José Maria Fernandez Cuevas 48.081 48.081 -
José Manuel Fernandez Norniella 48.081 48.081 -
José Fernandez Olano - - 24.040 -
Rafael Gonzalez-Gallarza Morales 48.081 48.081 -
Francisco Nufiez Boluda (s 8.013 48.081 -
José Luis Oller Arifio (4 - - 24.040 -
Juan Ramén Quintas Seoane (; - - -
Francisco Javier Ramos Gascén 48.081 48.081 -
Alberto Recarte Garcia-Andrade (3 48.081 28.047 -
Manuel Rios Navarro 48.081 48.081 -
Juan Rosell Lastortras (3 48.081 28.047 -
José Serna Masia 48.081 48.081 -
Suma 584.985 2.373.480 657.106 2.280.000
TOTAL 2.958.465 2.937.105

(1) En todas las sociedades del Grupo Endesa, la retribucion fija del primer ejecutivo de la Sociedad es un 10% menor que la del
Presidente.

(2) Renuncia a las percepciones distintas a las dietas de asistencia y similares.

(3) Forma parte del Consejo de Administracion desde el 27 de mayo de 2005.

(4) No forma parte del Consejo de Administracién desde el 27 de mayo de 2005.

(5) No forma parte del Consejo de Administracién desde el 25 de febrero de 2006.

Retribucion Variable (Euros)
2006 2005
Beneficios Retribucion Beneficios Retribucion

Manuel Pizarro Moreno 39.667 1.640.963 14.806 829.323
Rafael Miranda Robredo (4 39.667 1.431.187 14.806 711.272
Alberto Alonso Ureba 39.667 - 14.806 -
Miguel Blesa de la Parra - - - -
Rafael Espariol Navarro s, 16.528 - 14.806 -
José Maria Fernandez Cuevas 39.667 - 14.806 -
José Manuel Fernandez Norniella 39.667 - 14.806 -
José Fernandez Olano 16.528 - 14.806 -
Rafael Gonzalez-Gallarza Morales 39.667 - 14.806 -
Francisco Nufiez Boluda 39.667 - 14.806 -
José Luis Oller Arifio (s, 16.528 - 14.806 -
Juan Ramén Quintés Seoane (3 - - - -
Francisco Javier Ramos Gascoén 39.667 - 14.806 -
Alberto Recarte Garcia-Andrade (4 23.139 - - -
Manuel Rios Navarro 39.667 - 14.806 -
Juan Rosell Lastortras (4 23.139 - - -
José Serna Masia 39.667 - 14.806 -
Suma 492.532 3.072.150 192.478 1.540.595
TOTAL 3.564.682 1.733.073

(1) La retribucién variable total del sefior Miranda asciende a 750.113 euros en 2005 y 1.484.241 euros en 2006, aunque de esas
cantidades, se han descontado 38.841 euros y 53.054 euros respectivamente, percibidas en concepto de “dietas de otras compariias”.
(2) Renuncia a las percepciones distintas a la retribucion fija, dietas de asistencia y similares.

(3) Renuncia a las percepciones distintas a las dietas de asistencia y similares.

(4) Forma parte del Consejo de Administracion desde el 27 de mayo de 2005.

(5) No forma parte del Consejo de Administracién desde el 27 de mayo de 2005.
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Dietas (Euros)
2006 2005
Endesa Otras Cias. Endesa Otras Cias.
Manuel Pizarro Moreno 130.219 - 106.179 -
Rafael Miranda Robredo 130.219 97.128 106.179 89.755
Alberto Alonso Ureba 130.219 - 104.175 -
Miguel Blesa de la Parra 108.182 - 94.158 -
Rafael Espafiol Navarro ;) - - 34.057 31.778
José Maria Fernandez Cuevas 138.233 - 106.179 21.136
José Manuel Fernandez Norniella 124.209 37.633 96.162 43.118
José Fernandez Olano () - - 32.054 30.288
Rafael Gonzalez-Gallarza Morales 62.104 20.034 54.091 18.032
Francisco Nufiez Boluda () 16.027 22.037 58.098 18.030
José Luis Oller Arifio (1) - - 36.061 11.019
Juan Ramén Quintas Seoane (3 - - 64.108 -
Francisco Javier Ramos Gascén 60.101 22.037 60.101 22.037
Alberto Recarte Garcia-Andrade 56.094 20.034 24.040 8.013
Manuel Rios Navarro 66.111 20.034 54.091 22.038
Juan Rosell Lastortras 38.064 30.594 20.034 2.400
José Serna Masia 60.101 22.037 62.104 22.037
TOTAL 1.119.883 291.568 1.111.871 339.681
(1) No forma parte del Consejo de Administracién desde el 27 de mayo de 2005.
(2) No forma parte del Consejo de Administracion desde el 25 de febrero de 2006.
(3) Sin asistencia durante el ejercicio.
Otras Retribuciones (Euros)

2006 2005
Manuel Pizarro Moreno 4.342 4.444
Rafael Miranda Robredo 21.608 21.014
Rafael Espafiol Navarro (1 - 7.021
TOTAL 25.950 32.479

(1) No forma parte del Consejo de Administracion desde el 27 de mayo de 2005.
Anticipos y Préstamos (Euros)

2006 2005

Rafael Miranda Robredo 375.379 435.379

Estos anticipos y préstamos fueron concedidos antes de la aprobacion de la Ley Sarbanes-Oxley en julio de 2002, y sus condiciones
no han sido modificadas desde dicha fecha. De éstas cifras, 92.802 euros en 2005 y 32.802 euros en 2006 eran préstamos con interés

a Euribor mas 0,5 %.

Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones (Euros)

2006

2005

Manuel Pizarro Moreno
Rafael Miranda Robredo

441.772
4.926.911

236.655
2.122.182

(1) La Compaiiia tiene establecida con caracter general, para el personal que cumple determinados supuestos de edad y antigliedad,
es decir, derecho a la prejubilacién, una garantia de derechos futuros en materia de pensiones y retribuciones. Asi, de la cifra citada
para el afio 2005, 1.389.000 euros corresponden a primas pagadas para atender las obligaciones pendientes por pensiones de
ejercicios futuros previstas a favor del Consejero Delegado, al igual que para el resto del personal afectado en el mismo supuesto de
edad y antigliedad. Para el afio 2006, las aportaciones ascendieron a 4.321.190 euros.

Primas de Seguros de Vida (Euros)

2006 2005
Manuel Pizarro Moreno 96.716 119.509
Rafael Miranda Robredo 43.270 85.206
Consejeros 129.680 120.798

Garantias constituidas por la Sociedad a favor de los Consejeros

Por lo que a retribuciones se refiere la Sociedad tiene garantias constituidas mediante aval a favor del
Consejero Delegado por importe de 12.525.120 euros en 2006 (que en 2005 eran 10.369.336 euros) para
atender los devengos futuros, garantia de derechos futuros en materia retributiva, al igual que para el resto
del personal afectado en el mismo supuesto de edad y antigliedad, es decir, derecho a la prejubilacion.
Estas garantias varian exclusivamente por el importe de la retribucién anual, que habitualmente supone un
incremento de las mismas, y por el periodo pendiente de permanencia en la empresa, que supone cada afio
una disminucién de la garantia.
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2. Retribucion Alta Direccidn
Remuneracién de los Altos Directivos durante los ejercicios 2005 y 2006

Identificacion de los miembros de la Alta Direccion que no son a su vez consejeros ejecutivos, y
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Miembros de la Alta Direccién
Nombre Cargo
D. Francisco Borja Acha Besga Director Corporativo de Asesoria Juridica
D. José Damian Bogas Galvez Director General de Esparia y Portugal
D. Gabriel Castro Villalba Director Corporativo de Comunicacién
D2. M? Isabel Fernandez Lozano Directora Corporativa Adjunta al Director Corporativo de Servicios
D. Angel Ferrera Martinez ;) Presidente Consejo Asesor de Unelco-Endesa Canarias
D. Amado Franco Lahoz Presidente Consejo Asesor de Erz-Endesa Aragon
D. José Antonio Gutiérrez Pérez (1 Director General de Erz-Endesa Aragén
D. José Félix Ibanez Guerra () (2 Director General de Mineria
D. Pedro Larrea Paguaga Direccién General de Latinoamérica
D. Héctor Lépez Vilaseco Director General de Gestién Energia Latinoamérica
D. José Luis Marin Lépez Otero (1 Director General de Endesa Red
D. Alberto Martin Rivals Consejero / Director General de Endesa France
D. José A. Martinez Fernandez (y, Director General de Sevillana-Endesa Andalucia y Extremadura
D. German Medina Carrillo (1 Director Corporativo de Recursos Humanos
D. Salvador Montejo Velilla Secretario General y del Consejo de Administracion
D. Manuel Moran Casero Director General de Generacion
D. Jesus Olmos Clavijo Director General de Europa
D. José Luis Palomo Alvarez (; Director Corporativo Financiero y de Control
D. Antonio Pareja Molina (1, Director Corporativo de Servicios
D. José Maria Plans Gémez (; Presidente Consejo Asesor y Director General de Unelco-Endesa Canarias
D. José Luis Puche Castillejo Director Corporativo de Auditoria
D. Alvaro Quiralte Abell6 Director General de Gestion Energia
D. Jaime Reguart Pelegri 4 Director General de Gesa-Endesa Baleares
D. Bartolomé Reus Beltran Presidente del Consejo Asesor de Gesa-Endesa Baleares
D. Luis Rivera Novo () 2 Director General de Latinoamérica
D. Jorge Rosemblut Ratinoff Presidente de Chilectra
D. José Maria Rovira Vilanova (4, Director General de Fecsa-Endesa Catalufia
D. Carlos Torres Vila Director Corporativo de Estrategia
D. Javier Uriarte Monereo Director General de Comercializacién
D. Mario Valcarce Duran Consejero y Presidente de Endesa Chile
D. Jaime Ybarra Llosent Presidente Consejo Asesor Sevillana-Endesa Andalucia y Extremadura
D. Pablo Yrarrazabal Valdés Presidente de Enersis
D. Rafael L6pez Rueda Gerente General de Chilectra
D. Joaquin Galindo Vélez Consejero / Director General de Endesa Italia
D. Ignacio Antofianzas Alvear Gerente General de Enersis
D. Rafael Mateo Alcala Gerente General de Endesa Chile
D. Antén Costas Comesaria Presidente del Consejo Asesor de Fecsa-Endesa Cataluia
(1) Participan en régimen descrito en la nota (1) del cuadro “Otros beneficios”, que se detalla a continuacién, con sus condiciones

particulares.
(2) Causaron baja en el ejercicio 2006.

A continuacién se detalla la retribucién correspondiente a las personas relacionadas en el cuadro anterior:

Remuneracion (Euros)
Por la pertenencia a Consejos de
En la Sociedad Administraciéon de Sociedades del
Grupo
2006 2005 2006 2005

Retribucién Fija 11.127.746 10.243.457 - -
Retribuciéon Variable 7.972.783 5.819.157 - -
Dietas - - 396.697 203.327
Atenciones Estatutarias - - - -
Opciones sobre Acciones y otros Instrumentos
Financieros B B B B
Otros 1.791.027 527.577 - -
TOTAL 20.891.556 16.590.191 396.697 203.327
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Otros Beneficios (Euros)
Por la pertenencia a Consejos de
En la Sociedad Administracion de Sociedades
del Grupo
2006 2005 2006 2005
Anticipos 1.455.737 1.713.932 - -
Créditos concedidos 3.053.020 3.160.193 - -
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones (4 0.572.630 5.915.382 - -
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas - - - -
Primas de Seguros de Vida 676.717 793.901 - -

(1) La Compaiiia tiene establecida con caracter general, para el personal que cumple determinados supuestos de edad y antigiiedad,
es decir, derecho a la prejubilaciéon, una garantia de derechos futuros en materia de pensiones y retribuciones. Asi, de la cifra citada
para el afio 2005, 3.728.101 euros corresponden a primas pagadas para atender obligaciones pendientes por pensiones de ejercicios
futuros previstas a favor de la Alta Direccion que tiene derecho a ello, al igual que para el resto del personal afectado en el mismo
supuesto de edad y antigliedad. Para el afio 2006 las aportaciones ascendieron a 7.027.219 euros.

Garantias constituidas por la Sociedad a favor de la Alta Direccion

Por lo que a retribuciones se refiere, la Sociedad tiene garantias constituidas mediante aval a favor de los
Altos Directivos que tienen derecho a ello por importe de 34.984.970 euros en 2006 (que en 2005 eran
36.779.976 euros) para atender los devengos futuros, garantia de derechos futuros en materia retributiva, al
igual que para el resto del personal afectado en el mismo supuesto de edad y antigliedad, es decir, derecho
a la prejubilacion. Estas garantias varian exclusivamente por el importe de la retribucién anual, que
habitualmente supone un incremento de las mismas, y por el periodo pendiente de permanencia en la
empresa, que supone cada afio una disminucién de la garantia.

3. Clausulas de garantia: Consejo de Administracion y Alta Direccion
Clausulas de garantia para casos de despido o cambios de control

Este tipo de clausulas es el mismo en los contratos de los Consejeros Ejecutivos y de los Altos Directivos de
la Sociedad y de su Grupo, se ajustan a la practica habitual del mercado'”, como se deriva de los informes
solicitados por la Compafiia, han sido aprobadas por el Consejo de Administracién previo informe del
Comité de Nombramientos y Retribuciones y recogen supuestos de indemnizacién para extincién de la
relaciéon laboral y pacto de no competencia post-contractual.

El régimen de estas clausulas es el siguiente:
Extincién:

- Por mutuo acuerdo: indemnizacién equivalente a tres veces la retribucién anual.

= Por decisién unilateral del directivo: sin derecho de indemnizacién, salvo que el desistimiento se base
en un incumplimiento grave y culpable de la Sociedad de sus obligaciones, vaciamiento del puesto,
cambio de control o deméas supuestos de extincion indemnizada previstos en el Real Decreto
1382/1985.

- Por desistimiento de la Sociedad: indemnizacion igual a la del punto primero.

- Por decision de la Sociedad basada en una conducta gravemente dolosa y culpable del directivo en el
ejercicio de sus funciones: sin derecho a indemnizacion.

Estas condiciones son alternativas a las derivadas de la modificacion de la relacién laboral preexistente o de
la extincién de ésta por prejubilacion para el Consejero Delegado y los Altos Directivos.

Pacto de no competencia post-contractual:

Dos afios de duracién. En contraprestacion, el directivo tendréa derecho a cobrar una cantidad equivalente a
una retribucion fija anual.
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A 31 de diciembre de 2006 el nUmero de beneficiarios, Consejeros Ejecutivos y Altos Directivos, ascendia a
33.

(*) Por adecuacion a mercado, en el caso de tres de los Altos Directivos citados, la garantia es de una mensualidad y media de
retribucion por afo de servicio, para determinados supuestos de desvinculacion de la empresa.

4. Otra informacioén referente al Consejo de Administracion

Con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénima cotizadas, se indican a continuacion las
sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social
de Endesa, S.A. en cuyo capital participan los miembros del Consejo de Administracién, asi como las

funciones o cargos que ejercen en ellas:

A 31 de diciembre de 2006

NIF o CIF de la

Nombre del Consejero Sociedad Denominacién de la Sociedad objeto | % Participacién | Cargo
objeto
D. Rafael Miranda Robredo A 28294726 Enagas, S.A. 0,00055 Ninguno
D. Juan Ramén Quintas Seoane A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00018 Ninguno
D. Francisco Javier Ramos Gascén A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00030 Ninguno
A 28005239 Unién Fenosa, S.A. 0,00033 Ninguno
A78003662 Red Eléctrica de Espaia, S.A. 0,00028 Ninguno
00811720580 | Enel, S.p.A. 0,00004 Ninguno
D. José Serna Masia A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00091 Ninguno
A 28005239 Unién Fenosa, S.A. 0,00098 Ninguno
D. Manuel Rios Navarro 00811720580 | Enel, S.p.A. 0,00008 Ninguno
D. Miguel Blesa de la Parra A 28294726 Enagas, S.A. 0,00035 Ninguno
500697256 Energias de Portugal, S.A. 0,00027 Ninguno
A 31 de diciembre de 2005

NIF o CIF de la

Nombre del Consejero Sociedad Denominacién de la Sociedad objeto | % Participaciéon | Cargo
objeto

D. Rafael Miranda Robredo A 28294726 Enagas, S.A. 0,00079 Ninguno
D. Francisco Nufez Boluda A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00013 Ninguno
A 28005239 Unién Fenosa, S.A. 0,00098 Ninguno
D. Juan Ramén Quintas Seonae A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00018 Ninguno
D. Francisco Javier Ramos Gascon A 48010615 Iberdrola, S.A. 0.00104 Ninguno
A 28005239 Unién Fenosa, S.A. 0,00277 Ninguno
A 78003662 Red Eléctrica de Espaiia, S.A. 0,00028 Ninguno
00811720580 | Enel, S.p.A. 0,00004 Ninguno
D. José Serna Masia A 48010615 Iberdrola, S.A. 0.00091 Ninguno
A 28005239 Unién Fenosa, S.A. 0,00098 Ninguno
D. Manuel Rios Navarro 00811720580 | Enel, S.p.A. 0,00008 Ninguno

Asimismo, y de acuerdo con la normativa antes mencionada, no consta que ninguno de los miembros del
Consejo de Administracién realice o haya realizado durante el ejercicio 2006, por cuenta propia o ajena,
actividades del mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de
Endesa, S. A.

Durante el ejercicio 2006 no se han dado en los Administradores situaciones de conflicto de interés, sin
perjuicio de las abstenciones que, aun sin existir el conflicto y con objeto de extremar las cautelas, constan
en las Actas de los Organos de Administracion de la Sociedad.

5. Planes de retribucion vinculados a la cotizacion de la accion

Endesa no ha establecido, hasta la fecha, plan alguno de retribuciones vinculadas a la cotizacién de la
accion o “stock option”, de forma que ni los miembros del Consejo de Administracion, ni los Altos Directivos
han percibido retribuciones por tal concepto.

Documentacién Legal | 87



26. Garantias comprometidas con terceros y otros activos y pasivos contingentes

En cumplimiento de las disposiciones legales en vigor en Espafia y ajustandose a lo dispuesto por la Ley
54/1997 del Sector Eléctrico, el Grupo tiene asegurados los riesgos a terceros por accidente nuclear que
puedan surgir en la explotacion de sus centrales hasta 150 millones de euros. Por encima de dicho importe,
se estaria a lo dispuesto en los Convenios Internacionales firmados por el Estado Espafiol. Ademas, las
centrales nucleares disponen de un seguro de dafos para sus instalaciones y de un seguro de averia de
magquinaria con un limite de cobertura de 700 millones de euros para cada central.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el importe de los activos financieros del Grupo pignorados como garantia
de pasivos o pasivos contingentes ascendia a 128 y 415 millones de euros respectivamente.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 existian elementos del inmovilizado material por importe de 1.150 y 971
millones de euros que servian como garantia para el cumplimiento de obligaciones.

El Grupo Endesa tenia prestados avales ante terceros derivados de sus actividades por un importe de 211
millones de euros a 31 de diciembre de 2006 y 187 millones de euros a 31 de diciembre de 2005.

El 27 de febrero de 2006, la CNMV autorizéd la OPA de Gas Natural SDG, S.A., por la totalidad de las
acciones representativas del capital social de Endesa, S.A. y, si bien Gas Natural SDG, S.A., desitié el
pasado dia 1 de febrero de 2007 de su OPA, durante su tramitacién la misma habia sido suspendida
cautelarmente tanto por el Tribunal Supremo como por el Juzgado de lo Mercantil n® 3 de Madrid, siendo
ambas medidas cautelares levantadas con posterioridad. En virtud de tal suspensién Endesa tuvo que
presentar una caucion por los dafios y perjuicios que pudieran ocasionarse, en su caso, a las empresas
afectadas por dicha suspension. El importe del aval presentado y que comparten ambos procedimientos es
de 1.000 millones de euros, si bien hay que mencionar que ni la caucién ni su importe determinan ni
prejuzgan la existencia o la cuantia de las eventuales responsabilidades que pudieran derivarse de estos
procesos.

A 31 de diciembre de 2005 el Grupo tenia el derecho de percibir hasta el afio 2010 una Retribucion Fija por
Transito a la Competencia por un importe maximo de 828 millones de euros. En el ejercicio 2006 el Real
Decreto-Ley 7/2006 por el que se adoptan medidas urgentes en el sector energético deroga la Disposicion
transitoria sexta de la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico sobre los CTC, lo que supone
la desaparicion de los mismos. La supresiéon del mecanismo de los CTC no tiene impacto alguno sobre los
estados financieros del Grupo ya que los mismos no recogian ningln activo por este concepto.

27. Otra informacién.

Retribucion de auditores

A continuacién se detallan los honorarios relativos a los servicios prestados durante los ejercicios 2006 y
2005 por los auditores de las Cuentas Anuales de las distintas sociedades que componen el Grupo:

Miles de euros
2006 2005
n Otros A Otros
Fﬁiun(i:litogl auditores de F;Ar ?n(i:litoel;l auditores de
P filiales p filiales
Auditoria de Cuentas Anuales 10.628 ( 2.269 7.050 1.596
Otras auditorias distintas de las Cuentas Anuales y otros
servicios relacionados con las auditorias E5°0 25 e pey
Otros servicios no relacionados con las auditorias 1.695 1.063 2.032 656
TOTAL 14.173 3.598 10.271 2.821

(*) Incluye por primera vez los honorarios correspondientes a la auditoria del modelo de control interno de la informacién financiera

requerida por la Ley Sarbanes-Oxley.
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Plantilla

A continuacién se detalla la plantilla media del Grupo Endesa de 2006 y 2005 distribuida por negocios y por
categorias profesionales:

Plantilla Media
2006 2005
Negocio eléctrico en Espana y Portugal 12.698 12.833
Negocio eléctrico en Europa 2172 2.333
Negocio eléctrico en Latinoamérica 12.078 12.105
Otros negocios - 23
TOTAL 26.948 27.294
Plantilla Media
2006 2005
Directivos 736 733
Titulados Superiores 6.541 6.457
Titulados Medios 6.395 6.455
Mandos Intermedios 6.987 7.296
Administrativos y Operarios 6.289 6.353
TOTAL 26.948 27.294
28. Hechos posteriores

La OPA sobre el 100% del capital lanzada por E.On incluia como condicién la modificacién de determinados
articulos de los Estatutos Sociales de Endesa, S.A.

Para permitir a los accionistas decidir sobre el cambio de los Estatutos Sociales a los que E.On
condicionada la Oferta, el Consejo de Administracién de la Sociedad convocé una Junta General
Extraordinaria de Accionistas el dia 20 de marzo de 2007 acordando asimismo el pago de una prima de
asistencia a la Junta de 0,15 euros por accién.

El 6 de marzo de 2007 E.On eliminé de las condiciones de la Oferta la referente al cambio de los Estatutos
Sociales de Endesa, por lo que el Consejo de Administracion de Endesa decidi6 desconvocar la Junta
General de Accionistas.

A pesar de desconvocar dicha Junta, el Consejo de Administraciéon decidié pagar la prima de asistencia a
todos aquellos accionistas que, reuniendo las condiciones para haber podido cobrar la prima de asistencia a
la Junta, hagan llegar a la Sociedad la documentacién que hubiese sido necesaria para computar su
asistencia en la Junta. El nUmero de acciones para las que han presentado la documentaciéon necesaria
para tener derecho a cobrar este importe representan el 93,2% del capital social, por lo que el importe
pagado a los accionistas por este concepto asciende a 148 millones de euros.

El 27 de febrero de 2007 Enel S.p.A. (en adelante, “Enel”) comunicé a la CNMV que habia adquirido
acciones representativas del 9,9% del capital social de Endesa, S.A. en el marco de la estrategia de dicha
companiia de reforzar su posiciéon en el mercado eléctrico europeo. El 1 de marzo de 2007 Enel notific la
presentacion a la CNE y a los 6rganos competentes del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de la
solicitud de autorizacién para adquirir acciones de Endesa que representen mas del 10% de su capital
social y hasta el limite del 24,99%.

En el mes de marzo de 2007 Enel comunicé a la CNMV la formalizacion de contratos de derivados con UBS
Limited y Mediobanca cuyo subyacente es un maximo de acciones de Endesa representativas de un
14,98% del capital de Endesa, S.A.

El 26 de marzo de 2007, Enel y Acciona, S.A. (en adelante, “Acciona”) anunciaron la firma de un acuerdo
para obtener la gestion conjunta de la Sociedad, lo que conllevaria la formulacién de una OPA conjunta
cuya verificaciéon esta sometida a una serie de condiciones. La CNMV ha declarado que no autorizara su
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formulacién hasta que transcurra un plazo de seis meses desde la liquidaciéon de la OPA de E.On, que se
encuentra en curso en la fecha de formulaciéon de estas Cuentas Anuales Consolidadas (véase Nota 13).
Este plazo no seria aplicable si E.On desistiese de la misma.

En los meses de febrero y marzo de 2007 Endesa Chile ha ejercitado su derecho de adquisicién preferente
sobre una participacién de terceros del 5,5% en Costanera, del 25% en Hidroinvest y del 2,48% en
Hidroeléctrica EI Chocon. Tras dichas adquisiciones, el Grupo Endesa Internacional ha pasado a tener una
participacion econémica en Costanera del 25,36% y en Hidroeléctrica El Chocon del 23,52%.
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ENDESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
INFORME DE GESTION

1. Andlisis del ejercicio 2006

Endesa consiguié un beneficio neto de 2.969 millones de euros en el ejercicio 2006, un 6,7% menor que el del
ejercicio 2005, en el que se registré una plusvalia neta de 1.115 millones de euros por la venta de Auna. Si no se
considera el efecto neto de las plusvalias por ventas de activos en ninguno de los dos ejercicios, el resultado neto
de 2006 se sitia en 2.576 millones de euros, con un incremento del 40% respecto del obtenido en 2005.

Beneficio neto del ejercicio 2006
Millones de euros % variacion % Aportacion 2006 % Aportacion 2005
Espafa y Portugal 1.843 35,7 62,1 427
Europa 493 16,0 16,6 13,4
Latinoamérica 462 76,3 15,6 8,2
Otros negocios (*) 171 (85,0) 57 35,7
TOTAL 2.969 (6,7) 100,0 100,0

(*) En ambos afios corresponde fundamentalmente a las plusvalias por la venta de Auna.

Estos resultados incluyen la mejor estimacion realizada por Endesa de los efectos del Real Decreto Ley 3/2006
con la informacion disponible en la fecha de cierre de las cuentas, que ha considerado lo establecido en dicha
norma y la interpretacién de la misma realizada por la CNE.

Para realizar esta estimacion se han analizado los distintos escenarios que podrian derivarse de una interpretacion
razonable del Real Decreto Ley 3/2006. Las diferencias positivas o negativas del resultado de cada uno de los
escenarios contemplados sobre los importes registrados en las cuentas de 2006 no son en ningin caso
significativas para el conjunto de los estados financieros del Grupo. El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio
ha anunciado que el importe definitivo del déficit de las actividades reguladas no se conocera antes de junio de
2007, por lo que las diferencias, si las hubiese, sobre las cifras registradas en las cuentas del ejercicio 2006 se
registrarian en 2007.

Incremento del beneficio neto en todos los negocios eléctricos de la Compaiiia.

El beneficio neto del negocio en Espaia y Portugal fue de 1.843 millones de euros en 2006, con un incremento del
35,7% respecto de 2005. Este beneficio incluye 186 millones de euros netos de impuestos correspondientes a las
mayores compensaciones por los sobrecostes de la generacién extrapeninsular de los ejercicios 2001-2005,
calculadas de acuerdo con las Ordenes Ministeriales aprobadas el pasado 30 de marzo, y 137 millones de euros
negativos, correspondientes al efecto de la reduccién del saldo de impuestos diferidos, como consecuencia de la
bajada del tipo del impuesto sobre sociedades en Espaia para los ejercicios futuros.

A su vez, el beneficio neto del negocio en Europa ascendi6é a 493 millones, un 16% mas que el del ejercicio 2005.
Este resultado contiene 118 millones de euros netos de minoritarios, correspondientes al incremento de valor de
este negocio que se produjo por la realineacién de los valores fiscales del inmovilizado de Endesa Italia con sus
valores contables, de acuerdo con la legislacién italiana.

Por ultimo, el beneficio neto del negocio en Latinoamérica se situé en 462 millones, cantidad mayor en un 76,3%
que la de 2005. Este resultado neto incluye 101 millones de euros netos de minoritarios, correspondientes al
incremento de valor producido por los beneficios fiscales obtenidos en Latinoamérica como consecuencia de las
operaciones de reordenacién societaria realizadas en la region.

Crecimiento de las ventas totales de electricidad: +8,3%

Tanto la generacién (+0,6%) como las ventas totales de electricidad de la Compania (+8,3%) crecieron en el
ejercicio 2006 medidas en términos fisicos.
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Los incrementos de la generacion en Europa y Latinoamérica fueron especialmente elevados, con crecimientos
del 5,4% y 7,1%, respectivamente, lo que compensé el descenso de la generaciéon en Espafia (-5,1%).

Por lo que respecta a las ventas totales de electricidad, los incrementos fueron del 8,5%, del 11,4% y del 5,5%,
respectivamente, en los negocios de Esparia y Portugal, Europa y Latinoamérica.

Produccion y Ventas de Electricidad
Produccion Ventas
% Variacion % Variacion
G 2005 S 2005
Espafia y Portugal 88.808 (5,1) 109.412 8,5
Europa 35.575 54 52.606 11,4
Latinoamérica 62.028 71 58.281 55
TOTAL 186.411 0,6 220.299 8,3

Adecuado equilibrio entre produccion y mercado

En el ejercicio 2006, Endesa cubri6 el 84,6% de sus ventas totales de electricidad en el conjunto de sus mercados
mediante generacion procedente de sus propias centrales.

Este equilibrio entre produccion y demanda le permite reducir de forma considerable el riesgo de su negocio
eléctrico y disponer de una significativa ventaja comparativa respecto de sus competidores.

Crecimiento del margen de contribucion: +14,3%

Las ventas totales de la Compairiia ascendieron a 19.637 millones de euros en 2006, con un incremento del 12,2%
respecto de 2005, un porcentaje de crecimiento mayor que el que registraron en términos fisicos.

Esto fue debido a los incrementos de los precios de la electricidad que se produjo con caracter general en los
paises en los que opera la Compaiiia, como consecuencia de los mayores costes de la generacion eléctrica.

El crecimiento de las ventas en el ejercicio 2006 cubrié el incremento del 11,5% de los aprovisionamientos y
servicios (costes variables) que tuvo lugar como consecuencia fundamentalmente de crecimientos
experimentados por los costes de los combustibles y de la energia adquirida.

El margen de contribucién ascendié6 a 10.434 millones de euros, con un incremento del 14,3% respecto del
obtenido en el ejercicio 2005.

Fuertes incrementos del EBITDA (+18,6%) y del EBIT (+23,4%)

Frente a los elevados incrementos de los ingresos y de los aprovisionamientos y servicios (costes
variables), los gastos de personal crecieron sélo un 3,9% y los otros gastos fijos de explotacién un 8,8%, lo
que contribuyé a un resultado bruto de explotacién (EBITDA) de 7.139 millones de euros, un 18,6% mayor
que el obtenido en 2005. Afadiendo el crecimiento del 7% registrado por las amortizaciones, debido a la
politica inversora de la Compaiiia, el beneficio de explotaciéon (EBIT) fue de 5.239 millones de euros, con un
crecimiento del 23,4%.

Margen de Contribucion EBITDA EBIT
Millones de % Variacion Millones de % Variacion Millones de % Variacion
euros 2005 euros 2005 euros 2005
Espafia y Portugal 5.859 12,6 3.835 17,4 2.705 19,5
Europa 1.466 19,9 1.116 25,8 846 36,9
Latinoamérica 3.109 15,2 2.188 16,5 1.688 22,7
TOTAL 10.434 14,3 7.139 18,6 5.239 234
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Gastos financieros netos: descenso del 22,9%

Los resultados financieros del ejercicio 2006 fueron negativos por importe de 939 millones de euros, lo que supone
una mejoria del 25% respecto de 2005.

Los gastos financieros netos ascendieron a 969 millones de euros, con un descenso del 22,9% en relacién con el
ejercicio 2005. Este importe incluye 54 millones de euros positivos por el efecto del mayor tipo de interés utilizado
para calcular el valor actual de las provisiones. Este Ultimo efecto habia sido negativo en 2005 por importe de 111
millones de euros.

El aumento del endeudamiento neto debido a la financiacion del déficit de ingresos de las actividades reguladas en
Espafia no esta teniendo efecto sobre los gastos financieros netos, ya que tanto el importe acumulado del déficit
financiado, como los importes pendientes de cobro de las compensaciones por los sobrecostes de la generacion
extrapeninsular, devengan intereses que lo compensan.

Ventas de activos

En el primer trimestre de 2006, culminé el periodo en el que los demas accionistas de Auna podian ejercer su
derecho de tanteo sobre la venta de las acciones representativas del 5,01% del capital de este “holding” que
Endesa transmitié a Deutsche Bank el 30 de diciembre de 2005.

Una vez finalizado ese plazo, se formalizé la venta de las acciones y quedaron cumplidas todas las condiciones
exigidas por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para darlas de baja en el balance de
Endesa y registrar la plusvalia generada en la cuenta de resultados.

Por consiguiente, tal y como se adelantaba en las Cuentas Anuales Consolidadas de Endesa de 2005, en el
ejercicio 2006 se ha registrado una plusvalia de 196 millones de euros (171 millones de euros después de
impuestos) por la venta de la participacién citada. Con esta venta, desaparece de las cuentas de Endesa la linea
de negocio denominada “Otros negocios”, de manera que, en el 2006, éstos sélo incluyen la plusvalia generada
por esa operacion.

Por otro lado, en el segundo trimestre de 2006, Endesa vendié la participaciéon del 49% que poseia en la empresa
portuguesa NQF Gas, por un importe de 59 millones de euros, generando una plusvalia de 27 millones (21
millones de euros netos de impuestos), asi como los activos de generacién de la compania brasilefia Ampla, por
39 millones de euros, con un resultado positivo de 30 millones (12 millones de euros después de impuestos y
minoritarios).

Ademas, en el tercer trimestre del afio y en el marco de la optimizacién del valor de su patrimonio inmobiliario,
Endesa, a través de su compaiiia Bolonia Real Estate, vendié al Grupo Neinver, mediante un proceso de venta
competitivo, los activos inmobiliarios que poseia en el denominado “Sector Levante” de Palma de Mallorca, que
comprenden derechos urbanisticos del orden de 180.000 m?.

Ademas, la Compafiia tomé una participacion exclusivamente financiera del 45% en el capital de la sociedad del
Grupo Neinver que se encargara del aprovechamiento de estos terrenos, con el Unico objetivo de participar, en
funcién de este porcentaje, en las posibles plusvalias adicionales que pueda generar en el futuro su desarrollo
urbanistico. Endesa no participara en la gestiéon de esta sociedad y ha limitado su riesgo en la misma al importe
del capital comprometido.

El importe total de la operacion de venta ascendié a 240 millones de euros, generandose una plusvalia bruta de
185 millones de euros (165 millones de euros después de impuestos), una vez deducidos los costes del traslado
de las instalaciones eléctricas que estaban ubicadas en esos terrenos y el importe de la inversibn comprometida
por la citada participacion del 45% en el capital de esa sociedad.

Por ultimo, en el cuarto trimestre del afo, Endesa formalizé con BNP Paribas y Banesto un contrato de cesién de
los derechos de crédito del déficit de ingresos de las actividades reguladas en Espaiia correspondiente al ejercicio
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2005. El importe de la venta, que ascendié a 1.676 millones de euros, podria verse modificado en funcion de
posibles cambios que se produjeran en determinadas variables de la liquidacion de este derecho de cobro
respecto de lo previsto para el calculo del precio de compra. Del andlisis realizado se desprende que la Compafiia
ha cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del derecho de cobro por el
déficit de ingresos de las actividades reguladas generado en el ejercicio 2005, por lo que ha procedido a dar de
baja del Balance de Situacién Consolidado el citado activo.

Recursos generados: crecimiento del 10,3%

Los recursos generados por las operaciones fueron de 4.643 millones de euros en el ejercicio 2006, con un
incremento del 10,3% respecto de 2005.

Recursos Generados
Millones de euros % Variacién 2005
Espafia y Portugal 2.721 2,0
Europa 704 20,1
Latinoamérica 1.218 32
TOTAL 4.643 10,3

Inversiones totales: 4.336 millones de euros

Las inversiones totales de Endesa se situaron en 4.336 millones de euros en el ejercicio 2006. De esta cifra, 3.897
millones de euros correspondieron a inversiones materiales e inmateriales y los 439 millones de euros restantes, a
inversiones financieras.

Inversiones
Millones de euros
Materiales e Inmateriales Financieras TOTAL
Espafia y Portugal 2.730 191 2.921
Europa 277 186 463
Latinoamérica 890 62 952
TOTAL 3.897 439 4.336

(1) Ademas, se ha registrado una inversion financiera de 1.341 millones de euros por el déficit de las actividades reguladas correspondiente al
ejercicio 2006.

Evolucion de la deuda

La deuda financiera neta de Endesa se situé en 19.840 millones de euros a 31 de diciembre de 2006, es decir, un
8,5% por encima del nivel que presentaba al cierre del ejercicio anterior.

Distribucion por Negocios del Endeudamiento Neto
Millones de euros
31/12/2006 31/12/2005 Diferencia % Variacion
Negocio en Espafia y Portugal 12.548 11.461 1.087 9,5
Negocio en Europa 1.674 1.286 388 30,2
Endesa ltalia 748 815 (67) (8,2)
Resto 926 471 455 96,6
Negocio en Latinoamérica 5.618 6.109 (491) (8,0)
Grupo Enersis 4.749 5.207 (458) (8,8)
Resto 869 902 (33) (3,7)
Otros Negocios (1) 0 (575) 575 NA
TOTAL 19.840 18.281 1.559 8,6

(1) A 31 de diciembre de 2006, no hay deuda asignada a “Otros negocios”, ya que, tras la venta del 5,01% de Auna materializada en febrero de
2006, esta linea de negocio ha desaparecido y el saldo de su deuda restante ha quedado integrado en el negocio de Espafia y Portugal.

El aumento del endeudamiento neto del negocio de Espana y Portugal fue debido, por una parte, al aumento neto
de los saldos pendientes de cobro del déficit de ingresos de las actividades reguladas y de los sobrecostes de la
generacion extrapeninsular por importe de 609 millones de euros; y, por otra, al pago de 1.341 millones de euros,
realizado en julio de 2006, en concepto de dividendo por las plusvalias obtenidas en el ejercicio 2005, que
contribuyeron a la disminucién de deuda de ese afio y que la Junta General de Accionistas decidié distribuir a los
accionistas.
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Por lo que se refiere al negocio en Europa, el aumento del endeudamiento en 388 millones de euros fue
ocasionado por el efecto puntual del pago extraordinario del impuesto sobre sociedades realizado en 2006 para
acogerse a los beneficios fiscales derivados de aumentar el valor fiscal de los activos, asi como por las inversiones
efectuadas en el ejercicio para adquirir nuevas sociedades y la deuda incorporada por las mismas.

En cuanto al endeudamiento del negocio en Latinoamérica, descendié en 491 millones de euros en 2006 debido,
en su mayor parte, a la evoluciéon con respecto al euro del tipo de cambio de las monedas en las que esta
denominada esta deuda.

Por otro lado, a la hora de analizar el nivel de endeudamiento de Endesa, hay que tener en cuenta que, a 31 de
diciembre de 2006, la Compaiiia tenia acumulado un derecho de cobro de 2.789 millones de euros por diversas
partidas reconocidas en la regulacion eléctrica: 1.341 millones de euros por la financiacién del déficit de ingresos
de las actividades reguladas en Espaia; 1.438 millones de euros por las compensaciones derivadas de los
sobrecostes de la generacion extrapeninsular también en Espafia, y 10 millones por costes de transicion a la
competencia en ltalia. Si se descuentan los importes reconocidos de estas partidas, el endeudamiento neto de
Endesa al término del pasado ario se sitia en 17.051 millones de euros.

El coste medio de la deuda total de la Compariia fue de un 5,45% en el ejercicio 2006. El de la deuda
correspondiente al Grupo Enersis se situé en un 9,12%. Si se excluye la deuda de este Grupo, el coste medio de
la deuda de Endesa se cifra en un 4,19% en el periodo citado.

Estructura del Endeudamiento Neto
Endesa y filiales Directas Grupo Enersis Total Grupo Endesa
Millones de % Total Millones de % Total Millones de % Total

euros euros euros
Euro 15.029 100 0 0 15.029 76
Délar 62 0 2.194 46 2.256 11
Otras monedas 0 0 2.555 54 2.555 13
TOTAL 15.091 100 4.749 100 19.840 100
Fijo 7.397 49 3.588 76 10.985 55
Protegido 1.720 11 249 5 1.969 10
Variable 5.974 40 912 19 6.886 35
TOTAL 15.091 100 4.749 100 19.840 100

Vida media (n° afios) 52 52 52

La vida media de la deuda total del Grupo Endesa era de 5,2 afios a 31 de diciembre de 2006.

En la estructura de su endeudamiento, destaca el nivel de cobertura del riesgo por tipo de interés, con un 65% de
deuda contratada a tipo de interés fijo y protegido. Deduciendo los activos regulatorios en Espafa que devengan
un tipo de interés variable, dicha proporcion se eleva al 76%.

La liquidez de Endesa en Esparia y la de sus participadas directas, excluido el Grupo Enersis, ascendié a un total
de 6.197 millones de euros al término del ejercicio 2006. De esta cantidad, 5.854 millones correspondian a
importes disponibles de forma incondicional en lineas de crédito. Esta liquidez cubre los vencimientos de deuda de
20 meses. A su vez, la liquidez del Grupo Enersis era de 1.218 millones de euros, de los cuales 596 millones
correspondian a importes disponibles de forma incondicional en operaciones de crédito, lo que cubre los
vencimientos de su deuda de 22 meses.

El ratio de apalancamiento de Endesa se situd en un 124,5% a 31 de diciembre de 2006, lo que supone cumplir
plenamente el objetivo estratégico de la Compaiiia de situarlo por debajo de un limite maximo del 140%.

A raiz del lanzamiento de la OPA de Gas Natural sobre Endesa en septiembre de 2005, las agencias de rating
Standard & Poor’s y Fitch Ratings situaron la calificaciéon crediticia de la Compaiiia en revisién para posible
bajada, mientras que la agencia de calificacion Moody’s cambi6 la perspectiva del rating de estable a negativa. En
todos los casos, estos cambios se debian al impacto negativo que tendria la OPA de Gas Natural, en caso de
materializarse, sobre la situacién financiera de la Compaiia resultante. En la actualidad, si bien Gas Natural retird
su OPA el pasado 1 de febrero de 2007, las agencias de rating no han modificado la situacién de la calificacion
crediticia de Endesa a la espera de los resultados de la OPA lanzada por E.On. A la fecha de formulacion de las
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Cuentas Anuales, las calificaciones crediticias de Endesa a largo plazo son de “A” en Standard & Poor’s, con
revision para posible bajada; de A3 en Moody's, con perspectiva negativa, y de “A+” en Fitch, con revisién para
posible bajada.

Resultados por negocios

Negocio en Espafia y Portugal

El beneficio neto del negocio de Endesa en Espafia y Portugal ascendié a 1.843 millones de euros en el ejercicio
2006, con un crecimiento del 35,7% respecto de 2005 y una contribucion del 62,1% al resultado neto total de la
Compaiiia. El resultado bruto de explotacion (EBITDA) fue de 3.835 millones de euros, un 17,4% mayor que el del
ejercicio 2005, y el resultado de explotaciéon (EBIT) de 2.705 millones de euros, con un incremento del 19,5%.

Estos excelentes resultados se debieron principalmente a la gestion activa del negocio, orientada al
aprovechamiento de sus sélidos fundamentos y ventajas competitivas, en el marco de las relevantes novedades
regulatorias que se han producido a lo largo del pasado afio.

Por lo que se refiere a la gestion operativa del negocio, destaca el mantenimiento del adecuado equilibrio entre
generacion y mercado, la mejora del “mix” de produccién peninsular, el mayor grado de utilizacién del parque
termoeléctrico que el del resto del sector, la evolucion también mas favorable de los costes de combustibles, los
avances en el Plan de Nueva Capacidad, la obtencién de un récord histérico de calidad del suministro, el
mantenimiento de una actividad de comercializaciéon que facilita una favorable cobertura respecto de la evolucién
de los precios del mercado mayorista y una presencia activa en el mercado de Mecanismos de Desarrollo Limpio
que le permite disponer de una cartera de certificados de derechos de emision suficiente para hacer frente a los
compromisos de limitacion de emisiones de sus instalaciones en Espafa y resto de Europa.

En cuanto a las novedades regulatorias, el impacto negativo sobre las cuentas del ejercicio 2006 derivado
de contabilizar el efecto de aplicar el Real Decreto Ley 3/2006, ascendi6é a 224 millones de euros después
de impuestos.

Los precios de mercado de la electricidad objetivos y transparentes que, tal y como indica el propio Real
Decreto Ley 3/2006, seran la base para que el Gobierno fije el precio definitivo que se habra de aplicar a la
electricidad vendida a consumidores del mercado regulado en los territorios en los que la Compaiiia opera
como distribuidora, fue durante el ejercicio 2006 claramente superior a los 42,35 euros/MWh fijados de
forma provisional. El efecto positivo que, en su caso, pueda producirse al fijar el precio definitivo se
registrara en las cuentas del ejercicio 2007.

Asimismo, esta pendiente de concretar por parte del Gobierno la aplicacion de la reduccion de los ingresos de la
generacion relacionada con los derechos de emision de gases de efecto invernadero establecida en el Real
Decreto Ley 3/2006. Las cuentas del ejercicio 2006 incluyen una reduccion de 121 millones de euros
correspondiente a la mejor estimacién realizada por Endesa en la fecha del cierre de las mismas, teniendo en
cuenta lo establecido en el citado Real Decreto Ley y la interpretacion realizada por la CNE sobre este asunto.

Por otro lado, en las cuentas de 2006 se ha registrado el ingreso correspondiente a las compensaciones por los
sobrecostes de la generacién extrapeninsular que superaban los importes que fueron contabilizados a 31 de
diciembre de 2005. Estas mayores compensaciones, calculadas de acuerdo con lo establecido en las Ordenes
Ministeriales aprobadas el 30 de marzo de 2006, ascienden a 227 millones de euros, importe que ha sido
registrado como ventas con un efecto final sobre el resultado neto de 186 millones de euros.

Por ultimo, cabe advertir de que los resultados de este negocio incluyen la mejor estimacion realizada por Endesa
de los efectos del Real Decreto Ley 3/2006 con la informacién disponible en la fecha de cierre de las cuentas, que
ha considerado lo establecido en dicha norma y la interpretacion de la misma realizada por la CNE.

Para realizar esta estimacién se han analizado los distintos escenarios que podrian derivarse de una interpretacion
razonable del Real Decreto Ley 3/2006. Las diferencias positivas o negativas del resultado de cada uno de los
escenarios contemplados sobre los importes registrados en las cuentas de 2006 no son en ningin caso
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significativas para el conjunto de los estados financieros del Grupo. El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio
ha anunciado que el importe definitivo del déficit de las actividades reguladas no se conocera antes de junio del
2007, por lo que las diferencias, si las hubiese, sobre las cifras registradas en las cuentas del ejercicio 2006 se
registrarian en 2007.

Gestion de los aspectos operativos del negocio
Empresa lider del mercado eléctrico espaiiol

Endesa ha mantenido su posicién de liderazgo en el conjunto del mercado eléctrico espariol en 2006. Alcanz6 una
cuota de mercado del 33,9% en generacién peninsular en régimen ordinario, del 43,1% en energia distribuida, del
55,6% en ventas a clientes del mercado liberalizado y del 43,6% en ventas totales a clientes finales.

Ventajas competitivas respecto del resto del sector en la actividad de generacion

La generacién total de electricidad de la Compaiiia en Espafa fue de 88.808 GVWh en 2006, frente a una demanda
total de 109.412 GWh, lo que quiere decir que ha cubierto con produccién propia un 81,2% de las necesidades de
sus mercados. La energia nuclear y la hidroeléctrica representaron el 44,5% del “mix” de generacién peninsular de
Endesa, frente al 36% del resto del sector, y el grado de utilizacién de su parque termoeléctrico fue también mejor
que el del resto de sus competidores: 79% frente a 61%, respectivamente. Cabe destacar en especial el nivel de
utilizacién de las centrales de carbén de la Compaiiia, que se situé en el 75,6%.

A ello hay que afnadir el buen comportamiento del coste unitario del combustible peninsular, que registr6 en
Endesa un descenso de un 4% en 2006, mientras que el del resto del sector crecié un 6,1%, de acuerdo con
estimaciones actuales.

1.187 MW de nueva potencia instalada durante el ejercicio

La Compaiiia incorpor6 a su parque de generacion un total de 1.187 MW de nueva potencia instalada durante
2006, consiguiendo asi un significativo avance en el cumplimiento de su Plan de Nueva Capacidad.

Esta nueva potencia se reparte de la siguiente manera:

o 400 MW procedentes de la terminacién y conexion a la red de la central de ciclo combinado de Cristobal
Colén (Huelva). Una vez que este ciclo combinado entre en operacion comercial, se procedera a la
sustitucion de la potencia correspondiente a los grupos de fuel y fuel/gas ya existentes en la central.

o 512 MW correspondientes a nueva capacidad instalada en los sistemas insulares y extrapeninsulares,
que esta desarrollandose en linea con las necesidades derivadas del incremento de la demanda de
estos mercados.

o 275 MW procedentes de nuevas instalaciones de aprovechamiento de energias renovables.

Ademas, continué avanzando al ritmo previsto la construccion del ciclo combinado de 800 MW de la central de As
Pontes (A Corufia). En el mes de diciembre finalizé la transformacién a carb6n importado del grupo 3 de esta
misma central, de 367 MW de potencia. Asimismo, se firmé un acuerdo con Hunosa para la constitucién de una
sociedad para la construccion y explotacion de una central de ciclo combinado de 400 MW en Mieres (Asturias).

Endesa suscribié también un acuerdo de colaboracién con la empresa fabricante de paneles fotovoltaicos Isofoton,
con el fin de asegurarse la disponibilidad de equipos para el desarrollo de las plantas solares, por un total de 100
MW de potencia, que la Compaiiia tiene previsto instalar a lo largo de los préximos afios. El acuerdo contempla,
ademas, la participacion de ambas empresas y de la Junta de Andalucia en una planta de polisilicio, que sera la
séptima en el mundo y que asegurara la materia prima para la fabricacion de los médulos fotovoltaicos.

Por lo que se refiere a las actividades en Portugal, el consorcio Edlicas de Portugal, en el que Endesa participa
con un 30%, resulté adjudicatario en octubre de 2006 del mayor de los lotes del concurso eélico del pais vecino,
que contempla el desarrollo de 1.200 MW de potencia. El proyecto Edlicas de Portugal contempla una inversion
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total superior a 1.500 millones de euros en el periodo 2006-2011 para la instalacion de 48 parques edlicos con una
potencia de entre 20 y 25 MW en distintos emplazamientos repartidos por la geografia portuguesa, asi como la
creacion de mas de 1.800 nuevos puestos de trabajo.

Ademas, Endesa, junto a International Power, obtuvo la atribucién de un punto de conexién para dos grupos de
ciclo combinado de 400 MW de potencia unitaria en el emplazamiento de portugués de Tejo. Se espera recibir la
licencia de explotacién durante el presente ejercicio.

Evolucién del mercado de la Compaiiia: record histérico en calidad del suministro y puesta en valor
de la actividad de comercializacién

Como antes se ha sefalado, la demanda total atendida por Endesa en Espafa en el ejercicio 2006, medida a
través de sus ventas, fue de 109.412 GWh. Esta cifra supone un aumento del 8,5% respecto de 2005, frente al
2,4% de incremento medio registrado por el conjunto del sector eléctrico espafol.

El nimero de clientes del mercado regulado atendidos por Endesa se situ6é en 11.216.518 a 31 de diciembre de
2006, es decir, 250.281 mas que al inicio del ejercicio.

En el conjunto del afio, el TIEPI (tiempo de interrupcién equivalente de la potencia instalada) total acumulado de
los mercados de Endesa fue de 1 hora y 55 minutos, con una mejoria del 30% con respecto a 2005 y excelentes
niveles de continuidad del suministro en todos sus mercados territoriales. Este TIEPI supone el record histérico de
continuidad de suministro de la Compaiiia en Esparia y confirma el éxito obtenido a través del importante esfuerzo
inversor en instalaciones de distribucién realizado en los Ultimos ejercicios y de las mejoras de gestién aplicadas
en esta misma actividad en el marco del Plan de Excelencia en Calidad de la Compaiiia.

En cuanto al mercado liberalizado, el nimero de clientes de Endesa era de 1.077.806 al término del afio 2006, un
8% mas que en el ejercicio anterior. La presencia de la Compaiiia en este mercado le proporciona una valiosa
cobertura frente a la volatilidad del precio del mercado mayorista y otros riesgos regulatorios y de mercado, asi
como una rentabilidad razonable y garantizada a medio y largo plazo para el negocio de generacion.

Compra de créditos de carbono

Endesa dispone en estos momentos de una amplia cartera de créditos de carbono procedentes de Mecanismos
de Desarrollo Limpio (MDL). Concretamente, ha suscrito contratos en firme (ERPA) que totalizan un volumen de
86 millones de toneladas de CO, y ha firmado acuerdos de intenciones por un volumen adicional de 24 millones
de toneladas. Los derechos de emision adquiridos a través de estos acuerdos le permitiran hacer frente a los
compromisos de limitacion de emisiones de CO, de sus instalaciones en Espafa, Portugal, Francia e Italia
derivados de la Directiva comunitaria de Comercio de Emisiones.

Con estas operaciones, Endesa mantiene su liderazgo como comprador privado de créditos de carbono a través
de su “Endesa Climate Initiative”, una iniciativa pionera en este tipo de actividad a través de la cual ha cerrado
contratos que representan alrededor del 7% de los CERS (certificados de derechos de emisién) conjuntos de
todos los proyectos actualmente registrados en Naciones Unidas.

PNA 2008-2012 compatible con la competitividad del parque de generacién de Endesa

El 12 de julio de 2006, se conocié la propuesta de PNA de derechos de emisién para el periodo 2008-2012.
Endesa considera que la asignaciéon resultante, unida a su cartera de créditos de carbono, le asegura el
funcionamiento eficiente y competitivo de su parque de generacién y es plenamente compatible con el
cumplimiento de sus objetivos estratégicos.

Cabe recordar al respecto que:

- En la asignacién de derechos a las centrales de carbén, la propuesta da preferencia, de acuerdo con el
Plan Nacional de la Mineria, a las que usan carb6n nacional y a aquéllas en las que se han producido
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maodificaciones tecnolégicas para cumplir la Directiva Comunitaria de Grandes Instalaciones de
Combustion (sistemas de desulfuracién, conversion a carbén importado, etc.), lo que implica que todas
las centrales de carbén de Endesa se beneficiaran de la aplicacién de este criterio.

- Porlo que se refiere a las centrales térmicas de los sistemas insulares y extrapeninsulares, los mayores
costes que se pudieran derivar de un déficit de derechos de emision se veran incorporados a los costes
reconocidos a efectos de retribucion de la actividad de generacion que se realiza en ellos, de acuerdo
con lo establecido en el Real Decreto 1.747/2003 y en las Ordenes Ministeriales de 30 de marzo de
2006.

Novedades regulatorias del ejercicio de 2006
Real Decreto Ley 3/2006

El Real Decreto Ley 3/2006 aprobado a finales de febrero del pasado ejercicio dio lugar a modificaciones
relevantes que han afectado a los ingresos de la actividad de generacion desde su entrada en vigor.

- A partir del 3 de marzo de 2006, las ventas de generacién en el mercado mayorista que coinciden con
las compras realizadas por una sociedad distribuidora perteneciente al mismo Grupo para su venta en el
mercado regulado, se liquidan al precio provisional de 42,35 euros/MWh, que es el que ha sido
considerado por Endesa para la elaboracién de las cuentas a partir de esa fecha. No obstante, segin
sefiala el propio Real Decreto, el precio definitivo sera filado por el Gobierno basandose en cotizaciones
objetivas y transparentes de mercado.

- El importe que se ha de reconocer a cada grupo empresarial por la financiaciéon del déficit de ingresos
de las actividades reguladas que haya realizado en 2006, se minorara en el valor de los derechos de
emisiéon de CO, que haya recibido de forma gratuita entre el 1 de enero y el 2 de marzo de 2006, que en
el caso de Endesa ascendi6 a 121 millones de euros.

- Desde el 3 de marzo de 2006, los ingresos por ventas de energia realizadas en el OMEL al precio
establecido en dicho mercado se minoran por el valor de los derechos de emision recibidos de forma
gratuita que estén relacionados con esos ingresos.

Déficit tarifario

El aumento de la tarifa eléctrica en 2006, las medidas adoptadas en el Real Decreto Ley 3/2006 para reducir el
déficit de ingresos de las actividades reguladas y la disminucién de la partida destinada a la moratoria nuclear no
fueron suficientes para conseguir que los ingresos regulados del sistema cubrieran la totalidad de los costes del
mismo en 2006, especialmente los de generacion. Como consecuencia de ello, se produjo un déficit en los
ingresos de las actividades reguladas estimado en 3.311 millones de euros, de los que a Endesa le corresponde
financiar 1.462 millones.

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 1634/2006, de 29 de diciembre, por el que se fija la tarifa
eléctrica para 2007, Endesa recuperara la totalidad del importe financiado, una vez descontados los 121 millones
de euros correspondientes a la valoracion de los derechos de emision de CO, que le fueron asignados
gratuitamente en los dos primeros meses de 2006, por lo que los 1.341 millones de euros restantes se han
registrado como activo financiero.

Culminacién del marco regulatorio de los sistemas extrapeninsulares

El pasado 30 de marzo, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio aprob6 las Ordenes Ministeriales que
desarrollan el Real Decreto 1747/2003 que regula los sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares. Estas
Ordenes Ministeriales establecen la forma de calculo de la retribucién regulada de la generacién en estos sistemas
y, por consiguiente, las compensaciones que deben recibir las empresas que realizan en ellos esta actividad.
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Su aplicacion da lugar a que las compensaciones a Endesa correspondientes a los diferentes ejercicios del
periodo 2001-2005 sean superiores a las registradas en ejercicios anteriores por un importe nominal de 227
millones de euros.

Con la culminacion de este marco regulatorio, el negocio de generacién que se desarrolla en estos sistemas tiene
garantizada de cara al futuro la obtencién de ingresos seguros, capaces de atender los costes del negocio y de
posibilitar una cobertura adecuada de las variaciones de los precios de los combustibles, facilitando la obtencion
de una rentabilidad razonable.

Eliminacién de los Costes de Transicion a la Competencia

El 23 de junio de 2006, el Consejo de Ministros aprobé el Real Decreto-Ley 7/2006 por el que se adoptan medidas
urgentes en el sector energético. Entre otras medidas, este Real Decreto-Ley deroga la Disposicion transitoria
sexta de la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del sector eléctrico, sobre los CTC, lo que supone la desaparicion
de los mismos.

La supresion del mecanismo de los CTC no tiene impacto alguno sobre los estados financieros de Endesa, ya que
ya que los estados financieros no recogian ningln activo por este concepto y no lo consideraba tampoco en
sus expectativas de cobros futuros, puesto que, en las condiciones actuales, los importes previstos se recuperaran
a través del funcionamiento del propio mercado.

Por otro lado, el Real Decreto-Ley habilita al Gobierno para establecer primas al consumo de carbén autéctono
fuera del marco de los CTC, por lo que su supresiéon tampoco afectara a la continuidad del cobro de estas primas
por parte de Endesa.

Fuerte crecimiento de las ventas en el negocio de Espaiia y Portugal: +8,7%

Los ingresos del negocio de Espafia y Portugal se situaron en 10.090 millones de euros en el ejercicio 2006, con
un crecimiento del 8,8% respecto del ejercicio 2005. De esta cantidad, 9.520 millones de euros corresponden a la
cifra de ventas, lo que supone un incremento del 8,7%. Este aumento fue consecuencia fundamentalmente del
crecimiento de la demanda, del aumento del precio y del volumen de las ventas a clientes liberalizados, de los
mayores precios registrados en el mercado mayorista en los meses de enero y febrero, es decir, antes de la
aplicacion del Real Decreto Ley 3/2006 y de la aplicacién de las Ordenes Ministeriales que regulan la retribucion
de la generacion en los sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares.

Ventas del Negocio Eléctrico de Espaiia
Millones de euros
2006 2005 Diferencia % var.

Generacion peninsular en Régimen Ordinario

Ventas a clientes del mercado liberalizado 1.789 1.487 302 20,3

Resto de ventas en el OMEL 2.360 3.012 (652) (21,6)
Generacion en Régimen Especial 256 240 16 6,7
Ingreso regulado de distribucién 1.784 1.602 182 11,4
Generacion y comercializacion extrapeninsulares* 2.098 1.548 550 35,5
Comercializacion a clientes liberalizados fuera de Espafia 299 220 79 35,9
Ingreso regulado de distribucién de gas 46 39 7 17,9
Comercializacién de gas 647 326 321 98,5
Otras ventas y prestacion de servicios 241 287 (46) (16,0)
TOTAL 9.520 8.761 759 8,7

* La cifra de 2006 incluye un importe de 227 millones de euros correspondiente a las compensaciones por los sobrecostes de la generacion
extrapeninsular de afios anteriores, calculadas de acuerdo con lo establecido por las Ordenes Ministeriales aprobadas el 30 de marzo de 2006,
que superaban los importes registrados a 31 de diciembre de 2005.

Generacién peninsular

La produccién eléctrica peninsular de Endesa fue de 74.347 G\Wh en el ejercicio 2006, un 6,8% menor que la del
afio 2005.
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De esa cifra total, 71.871 GWh corresponden a la generacién en régimen ordinario, con un descenso del 7,5%, y
2.476 GWh a la generacion en régimen especial, que crecié un 16,8%.

El descenso de la generacién en régimen ordinario se debié6 fundamentalmente a la mayor produccion
hidroeléctrica del conjunto del sistema, a las paradas por revision programada de diversos grupos térmicos y a la
estrategia de Endesa de priorizar la rentabilidad sobre la cuota de mercado.

Distribucion de Ventas por destinos
GWh
Ventas a comercializacién por contratacion bilateral 33.350
Ventas a la distribucién a partir del 3 de marzo de 2006 (42,35 19.407
euros/MV\h) ’
Resto de ventas al “pool” 19.114
TOTAL 71.871

La cifra de ventas de la generacién en régimen ordinario ascendi6 a 4.149 millones de euros en 2006, cantidad
menor en 350 millones de euros que la de 2005, lo que supone una reduccién del 7,8%.

Este importe incluye las ventas efectuadas a partir del 3 de marzo de 2006 a Endesa Distribucién para el
suministro a consumidores del mercado regulado en los territorios en los que Endesa distribuye electricidad, las
cuales se registraron al precio provisional de 42,35 euros/MWh, segun lo establecido en el Real Decreto Ley
3/2006.

Este precio provisional es menor que el precio medio real registrado en el “pool”, que fue de 64,83 €/MVWh en el
afo 2006, un 3,2% superior que el del ejercicio 2005.

Como se acaba de indicar, Endesa ha registrado en sus cuentas del ejercicio 2006 las ventas de generacion
destinadas a los clientes del mercado regulado peninsular de los territorios en que Endesa es distribuidor al
precio provisional de 42,35 euros/MWh, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto Ley 3/2006. Cabe
subrayar, como antes se ha indicado, que el propio Real Decreto Ley establece que este precio sera
actualizado en funcion de las cotizaciones de los mercados de electricidad objetivos y transparentes.

Dado que estos precios fueron superiores a 42,35 euros/MWh, Endesa tiene un derecho de cobro adicional
no registrado en las cuentas del ejercicio 2006, al tratarse de un activo contingente sujeto al establecimiento
legal del precio definitivo que, en su caso, sera registrado en las cuentas de 2007.

El impacto negativo sobre las cuentas del ejercicio 2006 de vender al precio provisional de 42,35
euros/MWh, segln establece el Real Decreto Ley 3/2006, los 19.407 GWh de la produccién desde marzo a
diciembre de 2006 que coincide con la electricidad vendida a consumidores regulados en los territorios en
que Endesa opera como distribuidora, ascendi6é a 224 millones de euros antes de impuestos.

Por otro lado, para obtener la cifra de ventas antes citada, se han deducido como resultado de la aplicacién del
Real Decreto Ley 3/2006, los 121 millones de euros que se ha estimado que se descontaran del importe a
recuperar de la financiacion del déficit de las actividades reguladas en concepto de derechos de emisién de CO,
recibidos de forma gratuita.

Generacion de las centrales de Endesa del régimen especial: +16,8%

Las empresas del régimen especial que consolidan en Endesa por integracion global han producido 2.476 G\Wh
durante el ejercicio 2006, lo que supone un crecimiento del 16,8%. Ademas, Endesa participa en otras sociedades
de este régimen que han producido 3.742 GWh en ese mismo periodo.

Los ingresos por las ventas de generacion del régimen especial correspondientes a las empresas consolidadas
ascendieron a 256 millones de euros, un 6,7% mas que en el ejercicio 2005, lo que ha contribuido a la generacion
de un resultado bruto de explotacion de 176 millones de euros, con un incremento del 19,7% respecto de 2005, y
un resultado de explotacion de 115 millones de euros, con un crecimiento del 15%.
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Comercializacion a clientes del mercado liberalizado

Por lo que se refiere a la actividad de comercializacién a clientes del mercado liberalizado, y diferenciandose de las
decisiones adoptadas por otros operadores de renunciar en lo sucesivo a esta actividad ante la evolucién de los
precios del “pool” y las novedades regulatorias registradas al respecto, Endesa ha apostado por la aplicaciéon de
una estrategia comercial selectiva.

Esta estrategia, centrada en los clientes que aportan mayor valor, le permite aprovechar las ventajas de la
integracion vertical generaciéon-comercializacion y la elevada competitividad de su “mix” de generacion,
proporcionandole una adecuada cobertura frente al riesgo regulatorio y a la volatilidad de los precios del mercado
mayorista, asi como la obtencién de una rentabilidad razonable y garantizada a medio y largo plazo para el
negocio de generacion. Cabe destacar al respecto que el precio medio de venta a clientes finales del mercado
liberalizado de la Compaiiia se ha incrementado en un 14,9% con respecto a 2005, como consecuencia de la
aplicacion de la estrategia citada.

El nimero de clientes de Endesa en el mercado liberalizado era de 1.077.806 a 31 de diciembre de 2006. De
ellos, 1.012.751 eran clientes del mercado liberalizado peninsular, 61.255 del extrapeninsular y 3.800 de mercados
liberalizados europeos fuera de Espafia.

Las ventas de Endesa al conjunto de estos clientes alcanzaron la cifra de 37.813 GWh en 2006, un 2,8% mas que
en 2005. De esta cantidad, 33.534 GWh se vendieron en el mercado liberalizado espafiol, con un incremento del
3,1% respecto del ejercicio 2005, y 4.279 GVWh en mercados liberalizados europeos, con un crecimiento del 1,0%.

En términos econdmicos, las ventas en el mercado liberalizado espafiol ascendieron a 1.926 millones de euros,
sin incluir los peajes correspondientes a Endesa Distribucién, con un incremento del 20% respecto de 2005. De
ese importe, 1.789 millones de euros correspondieron al mercado liberalizado peninsular y 137 millones de euros
al extrapeninsular.

A su vez, los ingresos por ventas a clientes de mercados liberalizados europeos fuera de Espafa fueron de 299
millones de euros, con un crecimiento del 35,9%.

Por lo que se refiere a la atencién comercial, el indice de retencién de los clientes de Endesa que se pasan al
mercado liberalizado fue del 101,9%, lo que quiere decir que la Compaiiia gana mas clientes que los que pierde
como resultado de este flujo de transitos. Este porcentaje es mayor que el que alcanzan sus demas competidores
y refleja un elevado grado de fidelidad a la Compaiiia.

Distribucién

La energia distribuida por Endesa en el mercado espafiol fue de 115.063 GWh en 2006, lo que supone un
aumento del 2,9% respecto de 2005.

El ingreso regulado de la actividad de distribucion se situé en 1.784 millones de euros, un 11,4% mas que en el
ejercicio 2005. Este ingreso incluye 43 millones de euros en concepto de reliquidaciones de afos anteriores,
fundamentalmente por incentivo de pérdidas. Si se descuenta este efecto, el ingreso citado crece un 8,7%.

Por lo que se refiere al suministro de electricidad a clientes finales del mercado regulado, ascendié a 71.599 GWh
en 2006, lo que supone un incremento del 11,7% con respecto a 2005.

Generacién extrapeninsular

La produccién de Endesa en los sistemas extrapeninsulares fue de 14.461 GWh en el ejercicio 2006, con un
incremento del 4,7% respecto del afio anterior. Las ventas ascendieron a 2.098 millones de euros, con un
aumento del 35,5%. Como antes se ha indicado, la cifra de ventas incluye 227 millones de euros correspondientes
a compensaciones adicionales a las contabilizadas a 31 de diciembre de 2005 por los sobrecostes de los sistemas
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extrapeninsulares del periodo 2001-2005, que fueron reconocidas en las Ordenes Ministeriales de 30 de marzo de
2006.

Distribucion y comercializacion de gas: cuota total de mercado del 11,6%

Endesa vendi6 un total de 27.479 GWh en el conjunto del mercado espariol de gas natural en el afio 2006, lo que
supone un incremento del 21,6% respecto de 2005. De esta cantidad, 23.697 GWh fueron vendidos a clientes del
mercado liberalizado, lo que representa un incremento del 27,7% respecto de las ventas realizadas en 2005, y
3.782 GWh a clientes del mercado regulado a través de las sociedades gasistas en las que Endesa participa en
Espania, con un descenso del 6,3% respecto del periodo 2005.

Los 27.479 GWh totales vendidos en el conjunto de los mercados liberalizado y regulado, junto con los consumos
de las propias centrales de Endesa, suponen una cuota total de mercado del 11,6%.

En términos econdmicos, los ingresos por ventas de gas en el mercado liberalizado ascendieron a 647 millones de
euros, con un aumento del 98,5%. El ingreso regulado por la actividad de distribucion de gas fue de 46 millones de
euros, un 17,9% mayor que el del ejercicio 2005. Ambos negocios aportaron conjuntamente un margen de
contribucién de 150 millones de euros.

Otros ingresos de explotacién

Los otros ingresos de explotacion ascendieron a 570 millones de euros en 2006, es decir, 57 millones mas que en
el ejercicio anterior. Este epigrafe incluye 254 millones de euros por la imputacién como ingreso de la parte de los
derechos de emision de CO, asignados a Endesa en el marco del PNA por las emisiones realizadas a lo largo del
ano 2006.

Esta cifra es inferior en 83 millones de euros a la de 2005 debido fundamentalmente al menor precio al que se han
valorado los derechos recibidos en 2006 respecto de los que se recibieron en 2005. Este menor ingreso ha
quedado compensado, a su vez, por el menor gasto registrado por el consumo de estos derechos.

Costes de explotacion

La distribucion de los costes de explotacion del negocio de Esparia y Portugal del ejercicio 2006 fue la siguiente:

Costes de Explotacion del Negocio de Espaia y Portugal
Millones de euros
2006 2005 Diferencia % var.

Aprovisionamientos y servicios 4.231 4.072 159 3,9
Compras de energia 995 875 120 13,7
Consumo de combustibles 2.143 2.057 86 4,2
Gastos de transporte de energia 365 273 92 33,7
Otros aprovisionamientos y servicios 728 867 (139) (16,0)
Personal 1.062 1.041 21 2,0
Otros gastos de explotacion 1.124 1.034 90 8,7
Amortizaciones 1.130 1.002 128 12,8
TOTAL 7.547 7.149 398 5,6

Compras de energia

Las compras de energia se situaron en 995 millones de euros, con un aumento del 13,7%. Su principal
componente son las compras de gas para comercializaciéon a clientes del mercado liberalizado, que crecieron
como consecuencia del incremento de las ventas a estos clientes y del aumento del precio del gas.

Consumo de combustibles

El consumo de combustibles ascendié a 2.143 millones de euros en 2006, con un aumento del 4,2%
respecto de 2005.
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Este incremento fue consecuencia del aumento generalizado del coste de las materias primas en los
mercados internacionales. No obstante, su impacto quedé mitigado por la politica activa de gestiéon de
compra de combustibles aplicada por la Compaiiia, que le permiti6 conseguir precios menores a los del
mercado.

Asi, el coste unitario del combustible de Endesa en el sistema peninsular descendié un 4%, frente al incremento
estimado del 6,1% que registré el resto del sector. De esta forma, la Compaiiia ha fortalecido significativamente su
posicion competitiva tanto en términos de precio, como de “mix” de generacion.

Otros aprovisionamientos y servicios

El importe de “Otros aprovisionamientos y servicios” fue de 728 millones de euros en 2006, es decir, 139 millones
de euros menos que en 2005.

Esta cifra incluye 301 millones de euros por los derechos necesarios para cubrir las emisiones de CO, realizadas
en 2006, que fueron de 46,5 millones de toneladas (34,8 millones en la peninsula y 11,7 millones de toneladas en
los territorios extrapeninsulares). El coste registrado por el consumo de los derechos fue menor por importe de 221
millones de euros que en 2005, debido al menor volumen de emisiones registrado en 2006 y al menor coste
unitario al que fue imputado.

Por otra parte, el epigrafe de “Otros aprovisionamientos y servicios” incluye una reversion de 51 millones de euros
correspondiente a la devolucién que la Junta de Extremadura debera realizar a Endesa por el impuesto sobre
instalaciones que inciden sobre el medio ambiente pagado por la compafiia en los afios 1998 a 2005, dado que el
Tribunal Constitucional lo declaré inconstitucional el 13 de junio de 2006.

Gastos de personal

A 31 de diciembre de 2006, la plantilla del negocio de Espafia y Portugal de Endesa era de 12.666 personas, lo
que supone un descenso de 43 efectivos respecto de la existente al cierre de 2005.

Los gastos de personal ascendieron a 1.062 millones de euros en 2006, con un incremento del 2,0% respecto del
afno anterior. Estos gastos incluyen 136 millones de euros correspondientes a dotaciones de provisiones por
expedientes de regulacién de empleo, principalmente como consecuencia de las revisiones salariales aplicadas
teniendo en cuenta la inflacion real, y por la firma de un nuevo expediente de regulaciéon de empleo en el Marco
del Plan de la Mineria, que facilitara, a su vez, una parte de la reduccién de costes prevista en los objetivos
estratégicos de la Compaiiia.

Gastos financieros netos: reduccion del 33,9%

Los resultados financieros del negocio de Espafia y Portugal supusieron un coste de 392 millones de euros en
2006, un 35,6% menor que el del afio anterior.

Los gastos financieros netos incluyen un ingreso de 11 millones de euros correspondiente a los intereses
devengados hasta el 30 de diciembre de 2006 por el impuesto sobre instalaciones que inciden sobre el medio
ambiente pagado por Endesa a la Junta de Extremadura en los afios 1998 a 2005 y que, como anteriormente se
ha indicado, deberan ser devueltos; y un ingreso de 54 millones de euros por la reduccién del tipo de actualizacion
de las obligaciones de pago por los expedientes de regulacion de empleo. Este Gltimo importe habia sido negativo
en 2005 por 111 millones de euros.

En el andlisis de la evolucion de los resultados financieros, hay que tener en cuenta la existencia de un activo
financiero de 2.779 millones de euros, correspondiente al déficit de tarifa y a las compensaciones de
extrapeninsulares, que devenga intereses financieros.

La deuda financiera neta del negocio de Espafia y Portugal se situ6 en 12.548 millones de euros a 31 de
diciembre de 2006, frente a los 11.461 millones que registraba al final de 2005. Este aumento fue consecuencia
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del incremento neto producido en 2006 en los saldos a cobrar por el déficit de ingresos de las actividades
reguladas y por las compensaciones derivadas de los sobrecostes de la generacion extrapeninsular, por importe
de 609 millones de euros, asi como por el pago en julio de 2006 de 1.341 millones de euros correspondientes al
dividendo por las plusvalias generadas en 2005 que contribuyeron a reducir la deuda en ese mismo ejercicio y que
la Junta General de Accionistas decidi6 distribuir a los accionistas.

Resultados de sociedades consolidadas por el método de participacion

Los resultados de sociedades consolidadas por el método de participacién se situaron en 53 millones de euros en
el negocio de Espaiia y Portugal, con una variacién positiva del 20,5% respecto del ejercicio 2005. Incluyen, entre
otras, la aportaciéon de Nuclenor.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por impuesto sobre sociedades incluye 137 millones de euros negativos por el menor valor de los gastos
y deducciones devengados y pendientes de aplicar en declaraciones fiscales futuras, como consecuencia de la
disminucién del tipo impositivo del impuesto sobre sociedades en Espafia desde el 35% vigente en 2006, al 32,5%
para 2007 y al 30% a partir de 2008.

Por otra parte, en 2006 ha finalizado la inspeccion del impuesto sobre sociedades del Grupo fiscal cuya cabecera
es Endesa para los ejercicios 1998-2001 sin que éste haya tenido que registrar ningin gasto como consecuencia
de la misma.

Recursos generados por las operaciones: 2.721 millones de euros (+2%)

Los recursos generados por las operaciones ascendieron a 2.721 millones de euros en el negocio de Espafia y
Portugal en 2006, con un crecimiento del 2% respecto de 2005.

El menor incremento de los recursos generados respecto del obtenido en el resultado bruto de explotaciéon se
debe a los mayores impuestos devengados en comparacién con 2005 y a los mayores pagos por las obligaciones
contraidas por expedientes de regulacion de empleo derivada de la externalizacion en 2006 de una parte de estos
COMpromisos.

Inversiones: 2.921 millones de euros

Las inversiones del negocio de Espafia y Portugal ascendieron a 2.921 millones de euros en 2006, segun el
desglose que se indica a continuacion:

Inversiones Totales del Negocio de Espana y Portugal

Millones de euros

2006 2005 % Variacién
Materiales 2.630 2.382 10,4
Inmateriales 100 66 51,5
Financieras 191 212 (9,9
TOTAL 2.921 2.660 9,8

Inversiones Materiales del Negocio de Espaia y Portugal

Millones de euros

2006 2005 % Variaciéon
Generacién 1.171 943 242
Régimen ordinario 840 799 51
Régimen especial 331 144 129,9
Distribucion 1.408 1.389 1.4
Otros 51 50 2,0
TOTAL 2.630 2.382 10,4

El 90% de esta cifra corresponde a inversiones materiales, es decir, a las relativas al desarrollo o mejora de
instalaciones de generacion y distribucion de electricidad.
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El desglose de la inversion material refleja el considerable esfuerzo que la Compafia viene realizando para
mejorar la seguridad y calidad del servicio en Espafia, ya que las instalaciones de distribucion representan el
53,5% de la misma. Como antes se ha sefalado, estas inversiones estan siendo un soporte fundamental en la
mejora de la calidad del servicio prestado a la amplia base de clientes de la Compaiiia en el mercado regulado
espafiol.

Asimismo, destaca el importante incremento de las inversiones destinadas a la ampliacion del parque de
generacion de Endesa, entre ellas las relativas a la construccion de los ciclos combinados de Cristébal Colén (400
MW) y As Pontes (800 MW), asi como a la ampliacién de la capacidad en instalaciones de aprovechamiento de
energias renovables, cuya inversiéon se ha incrementado en un 129,9% respecto de 2005, alcanzando los 331
millones de euros.

Negocio en Europa

El beneficio neto del negocio en Europa ascendié a 493 millones de euros en el ejercicio 2006, con un incremento
del 16% respecto de 2005. Este resultado incluye 118 millones de euros netos de minoritarios correspondientes al
incremento de valor de este negocio que se produjo por la realineacion de los valores fiscales del inmovilizado de
Endesa Italia con sus valores contables, de acuerdo con la legislaciéon italiana.

Los resultados obtenidos confirman la constante progresion de este negocio, sélidamente apoyado en la favorable
evolucion de sus datos operativos y en las mejoras de eficiencia, y capaz de aprovechar las oportunidades de
crecimiento de sus mercados a través de proyectos de nueva capacidad eléctrica en ciclos combinados e
instalaciones de energias renovables, de infraestructuras de gas y del incremento de la comercializacién a clientes
finales, lo que asegura la colocacién a largo plazo y en buenas condiciones de la energia producida por las
compaiiias generadoras.

Durante el ejercicio 2006, el negocio de Europa de Endesa continué centrando sus actividades en el cumplimiento
de sus dos principales objetivos estratégicos: la consolidaciéon de su posicién actual y la blisqueda de opciones de
crecimiento.

Principales hechos operativos del negocio
Nueva capacidad en generacion

En el tercer trimestre del afio, Endesa Europa adquirié el 58,35% de las sociedades Centro Energia Teverola y
Centro Energia Ferrara a las compaiiias italianas Merloni Invest, MPE y Fineldo. Cada una de las dos primeras
sociedades citadas posee una central de ciclo combinado de 170 MWW que opera con tarifa incentivada: la primera,
en la regién de Emilia Romagna, al norte de Italia; y la segunda en Campania, al sur del pais. Ambas sociedades
estan participadas por Foster \Wheeler Italiana, que posee el 41,65% restante en ambos casos.

Por otro lado, continué la construccién, de acuerdo con el calendario previsto, de los dos grupos de 400 MW de
potencia unitaria del ciclo combinado de Scandale (Calabria), en el que Endesa posee una participacion del 50%.

En cuanto a su estrategia de crecimiento en energias renovables, la empresa incorporé en 2006 a su “mix” de
generacion los parques de lardino y Vizzini, ya en funcionamiento, y los de Montecute y Trapani, que entraran en
servicio en los primeros meses de 2007. Estos cuatro parques suman una potencia instalada de 112 MVWV.

Todos estos proyectos suponen un significativo avance en el cumplimiento del objetivo de Endesa Italia de
alcanzar 400 MW de potencia edlica instalada antes del afio 2010.

Por lo que se refiere a la generadora francesa Snet, que opera desde finales del afio 2006 bajo la denominacién
comercial de Endesa France, recibié en el tercer trimestre del afio la autorizacién del municipio francés de Saint
Avold para la construccién de dos ciclos combinados de gas, con una potencia instalada total de 800 MW, en su
emplazamiento de Emile Huchet. En él, se invertiran unos 400 millones de euros y la instalacién podria entrar en
operacién comercial en el primer semestre de 2009. Ademas, esta analizando la futura instalaciéon de dos nuevas
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centrales de ciclo combinado, de 800 MW y 400 MW, respectivamente; la primera de ellas en su emplazamiento
de Lacq y la segunda, en el de Hornaing o también en el de Lucy.

En el curso del afio, obtuvo también la adjudicaciéon de la construccién del parque eélico de Lehaucourt, de 10
MW, y cuenta con nuevos proyectos eélicos ya comprometidos en otros emplazamientos, como Ambon, Muzillac
o Cernon, que suman una potencia total cercana a los 65 MW.

Estas actuaciones se encuentran enmarcadas en su Plan Industrial, que prevé el desarrollo de nueva capacidad
hasta alcanzar un total de 2.000 MW de nueva potencia en ciclos combinados y 200 MW en energias renovables.

Infraestructuras de gas

Durante el afio 2006, continuaron los trabajos preliminares del proyecto de terminal flotante de regasificaciéon que
se desarrollara frente a las costas de Livorno (ltalia).

La inversion prevista es de alrededor de 400 millones de euros y la capacidad autorizada de regasificacion del
terminal se sitia en el entorno de 4 bcm / afo, de los que, segun los acuerdos alcanzados, Endesa Europa
contara aproximadamente con el 50%.

La compaiiia posee el 25,5% de la sociedad que promueve esta instalacion y, junto con otros socios del proyecto,
las empresas municipales AMGA y ASA, de Génova y Livorno, respectivamente, ha constituido una sociedad para
el control conjunto de la gestion.

La capacidad de regasificacion adjudicada a la Compaiiia sera utilizada para alimentar los ciclos combinados que
opera en ltalia y los que tiene previsto desarrollar en los préximos aros. El periodo de ejecucion de las obras es de
unos 24 meses y la entrada en funcionamiento del terminal esta prevista para principios de 2009.

Este proyecto asegura el suministro de gas a precios competitivos y aumenta la flexibilidad en el uso del
combustible en los diferentes emplazamientos que la Compafiia posee a lo largo del arco mediterraneo.

Comercializacién

Endesa Europa y el Grupo Merloni iniciaron en 2006 la comercializacién de electricidad en el mercado minorista
italiano a través de la sociedad MPE Energia, constituida por ambas empresas al 50%. Merloni aporta a esta
sociedad una cartera de mas de 5.000 puntos de suministro en todas las regiones italianas y un volumen de
ventas que alcanzara los 2 TWh.

A su vez, Snet ha cerrado importantes operaciones de comercializacion durante 2006, tales como un contrato con
la multinacional francesa Auchan (Alcampo) para el suministro de 400 GWh en el ejercicio y otro con SNCF
(compaiiia francesa de ferrocarriles) para el suministro de 6.600 GWh durante el periodo 2007-2011.

Fuerte incremento de la produccion y las ventas

La generacién total del negocio de Endesa en Europa ascendié a 35.575 GWh en el ejercicio 2006, con un
incremento del 5,4% respecto de 2005, y las ventas se situaron en 52.606 GVWh, con un crecimiento del 11,4%.

Generacién y Ventas de Endesa en Europa por paises
Generacién (GWh) Ventas (GWh)

2006 2005 % Variaciéon 2006 2005 % Variacién
Italia 25.723 23.362 10,1 33.584 30.911 8,6
Francia 8.248 8.689 (5,1 17.418 14.612 19,2
Polonia * 1.604 1.698 (5,5) 1.604 1.698 (5,5
TOTAL 35.575 33.749 5,4 52.606 47.221 11,4
(*) Endesa esta presente en el negocio de generacién en Polonia a través de la central de cogeneracion de Bialystock controlada por

Snet.
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Resultado bruto de explotacion: +25,8%

El resultado bruto de explotacion (EBITDA) de este negocio fue de 1.116 millones de euros en 2006, un 25,8%
mas que en 2005, y el resultado de explotacién (EBIT), de 846 millones, con un crecimiento del 36,9%.

EBITDA y EBIT del Negocio en Europa
Millones de euros
EBITDA EBIT
2006 2005 % Variacién 2006 2005 % Variacién
Italia (*) 916 694 32,0 749 542 38,2
Snet 196 179 9,5 98 62 58,1
“Trading” 42 46 8,7) 42 46 8,7)
“Holding” y otras (38) (32) (18,8) (43) (32) (34,4)
TOTAL 1.116 887 25,8 846 618 36,9

(*) Incluye Endesa Italia y 4 meses de 2006 de Teverola y Ferrara, adquiridas en septiembre de 2006.
El negocio en Italia consolida su progresiéon

Los ingresos del negocio en Italia ascendieron a 2.915 millones de euros en el ejercicio 2006, lo que supone
un crecimiento del 30,0% respecto de 2005.

Este incremento fue consecuencia fundamentalmente de los aumentos en un 8,6% de la energia vendida y
del 27,6% en el precio medio de la electricidad en el mercado italiano.

Principales Magnitudes del Negocio en Italia
Millones de euros
2006 2005 Diferencia % Variacién
Ingresos 2915 2.242 673 30,0
Margen de contribucién 1.087 853 234 27,4
EBITDA 916 694 222 32,0
EBIT 749 542 207 38,2

La generacion de electricidad del negocio en ltalia fue de 25.723 GWWh, lo que representa un incremento de 2.361
GWh, es decir, del 10,1% respecto del ejercicio 2005, y su cuota de mercado se situ6 en un 8,5%.

La estructura de generacion del negocio en Italia en el ejercicio 2006 refleja un mayor peso de la produccién con
fuel en comparacion con 2005, 17,7% frente a 16,2%, respectivamente, como consecuencia de las medidas
extraordinarias para reducir el consumo de gas aplicadas durante el primer trimestre de 2006, a fin de garantizar
la disponibilidad de suministro.

El coste de los combustibles de negocio en Italia se incrementé en 254 millones de euros en 2006, si bien esta
cifra es menor que el incremento que experimentaron los ingresos (673 millones de euros), como consecuencia de
los mayores precios de la electricidad derivados de la repercusion de ese mayor coste.

El 23 de febrero de 2006, el Gobierno italiano aprobé el PNA de derechos de emision de gases de efecto
invernadero, que fue posteriormente ratificado por las autoridades comunitarias. En él, se asignaron a Endesa
ltalia 33,9 millones de toneladas para el periodo 2005-2007.

El 4 de mayo de 2006, se constituyé formalmente el registro nacional de derechos de emisién de CO,, lo que
permite el registro de los derechos asignados de conformidad con el PNA, asi como de los derechos adquiridos.
Durante 2006, Endesa Italia ha contabilizado un ingreso de 66 millones de euros por la imputacion de los derechos
de emision recibidos gratuitamente vy utilizados en ese periodo, y un gasto de 110 millones de euros por el coste
de las emisiones realizadas. Por lo tanto, el coste neto de los derechos de emision reflejado en su cuenta de
resultados asciende a 44 millones de euros, lo que se corresponde con un déficit estimado de 3,4 millones de
toneladas de CO..

Por ultimo, la compafiia ha procedido a realinear el valor fiscal de su inmovilizado con el valor contable del mismo,
de acuerdo con la Ley Financiera italiana de 2006. Por ello, ha registrado un menor impuesto sobre sociedades de
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148 millones de euros (118 millones de euros después de minoritarios) que corresponde al ahorro fiscal que
proporcionara la aplicacién de esa normativa.

Los resultados de Snet mantienen su tendencia creciente

Los resultados de Snet (que opera desde finales de 2006 bajo de la denominacién comercial de Endesa France)
continuaron registrando una marcada tendencia creciente en el cuarto trimestre del afio 2006. El resultado bruto
de explotacién se situé en 196 millones de euros en el conjunto del ejercicio, con un incremento del 9,5%, y el
resultado de explotacién ascendié a 98 millones de euros, un 58,1% mas que en 2005.

Principales Magnitudes de Snet
Millones de euros
2006 2005 Diferencia % Variacion
Ingresos 1.082 899 183 20,4
Margen de contribucién 332 322 10 3,1
EBITDA 196 179 17 9,5
EBIT 98 62 36 58,1

Sus ingresos fueron de 1.082 millones de euros en 2006, con un incremento del 20,4% respecto de 2005, como
consecuencia principalmente del aumento en un 16,6% de las ventas de energia, que ascendieron a 19.022 G\Wh.

Los costes variables crecieron en 173 millones de euros, basicamente por el aumento en 216 millones de las
compras de energia, si bien este efecto se vio compensado por una contencién en los gastos de transporte y de
otros aprovisionamientos, que disminuyeron conjuntamente en un 47,2% en comparacién con 2005.

Por ultimo, en 2006, Snet finalizé el plan de salidas de personal, lo que dio lugar a un descenso del 25% en la
plantilla sobre el total de 1.373 empleados que estaban contratados en el momento de la toma de control de la
compaiiia por parte de Endesa Europa. Este descenso produjo una reduccién del 12% en los gastos de personal.
Las salidas se han producido en el marco de un proceso de dialogo con la representacion sindical.

Deuda del negocio de Europa: 1.674 millones de euros

La deuda financiera neta del negocio en Europa ascendia a 1.674 millones de euros a 31 de diciembre de 2006, lo
que supone un aumento de 388 millones de euros respecto del cierre del ejercicio 2005. Este aumento esta
vinculado, por un lado, al pago del impuesto sobre sociedades, de caracter extraordinario, asociado a los
beneficios fiscales obtenidos en 2005 y en 2006, que se realiz6 en el segundo trimestre de 2006; y, por otro, a la
adquisicion, en el tercer trimestre del afio, de participaciones mayoritarias en las sociedades Centro Energia
Teverola y Centro Energia Ferrara, propietarias de sendos ciclos combinados, y a la deuda que éstas
incorporaron.

Los resultados financieros supusieron un coste de 56 millones de euros en el ejercicio 2006, cantidad menor en 8
millones de euros que la de 2005.

Recursos generados: 704 millones de euros

Los recursos generados por las operaciones de este negocio ascendieron a 704 millones de euros, frente a los
586 millones obtenidos en el ejercicio 2005, lo que supone un aumento del 20,1%, a pesar de los pagos de
impuestos de caracter extraordinario anteriormente citados.

Inversiones: 463 millones de euros

Las inversiones del negocio de Endesa en Europa se situaron en 463 millones de euros en 2006. De esta
cantidad, 271 millones de euros fueron inversiones materiales: 132 millones en Italia y 139 millones en Francia.
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La cifra de inversiones incluye la adquisicion del 58,35% de las sociedades Centro Energia Teverola y Centro
Energia Ferrara, antes citada, que supuso unos importes de 57 millones y 35 millones de euros, respectivamente.
Estas sociedades comenzaron a ser consolidadas por integracion global a partir del 1 de septiembre de 2006.

Dividendos

En el afio 2006, las compaiiias participadas por Endesa en Europa proporcionaron dividendos a la empresa
matriz.

Endesa lItalia repartié a sus accionistas un dividendo de 176 millones de euros con cargo al ejercicio 2005, de los
que 140,8 millones correspondieron a Endesa Europa. Ademas, en enero de 2007, Endesa ltalia ha acordado el
reparto a sus accionistas de un dividendo correspondiente al ejercicio 2006 de 216 millones de euros, de los que
172,8 millones de euros corresponden a Endesa Europa.

A su vez, la Junta General de Accionistas de Snet celebrada en marzo de 2006 aprobd el reparto de un dividendo
a sus accionistas de 59,7 millones de euros. Teniendo en cuenta el dividendo a cuenta ya abonado por esta
compaiiia el 9 de marzo de 2006, por importe de 21,2 millones de euros, se procedié posteriormente al pago de
un dividendo complementario de 38,5 millones de euros, de los que 25 millones correspondieron a Endesa
Europa. Ademas, en diciembre de 2006 el Consejo de Administraciéon de esta misma compaiiia aprob6 el reparto
de un dividendo a cuenta del ejercicio 2006 por importe de 36 millones de euros, de los que a Endesa Europa
corresponden 23,4 millones.

Finalmente, el Consejo de Administracién de la compaiia marroqui Energie Electrique de Tahaddart, celebrado el
31 de mayo de 2006, aprobé el reparto de un dividendo a sus accionistas de 6 millones de euros, de los que 1,9
millones de euros correspondieron a Endesa Europa.

Negocio en Latinoamérica

El beneficio neto del negocio latinoamericano de Endesa se situ6é en 462 millones de euros en el ejercicio 2006, lo
que supone un crecimiento de 200 millones de euros, es decir, del 76,3% respecto del afio 2005 y una aportacion
del 15,6% al resultado consolidado de Endesa.

Este fuerte incremento confirma la favorable tendencia econémica que viene registrando la regién desde 2005,
caracterizada por las mayores tasas de crecimiento y la mayor estabilidad monetaria de los paises en los que
opera Endesa.

Las compaiiias participadas de Endesa estan aprovechando los incrementos de generacion y demanda
propiciados por este mejor entorno y alcanzando niveles histéricos en los margenes unitarios, a través de la
continua aplicacién de mejoras de eficiencia operativa y apoyandose en la eficiente estructura de su “mix” de
generacion y en su amplia y creciente base de clientes. En el marco de este mejor entorno, adquieren pleno
sentido las diversas instalaciones de nueva capacidad eléctrica y de regasificacion que estas compariias estan
desarrollado o tienen en proyecto.

Aspectos relevantes del periodo
Aumento de las ventas fisicas en generacion y distribucion

Como se acaba de sefalar, la mejora del entorno econémico de los paises en los que operan las compaiias de
Endesa ha dado lugar a elevados incrementos de la demanda de electricidad durante el afio 2006, todos ellos por
encima del 3,9%. Destacan en especial los crecimientos del 10,4% en Argentina, del 7,7% en Pera y del 5,9% en
Chile. Como consecuencia de esta mayor demanda, las ventas totales de estas compaiiias se situaron en 58.281
GWh, con un incremento del 5,5% respecto del ejercicio 2005, con porcentajes especialmente significativos en
Peru (+7,6%) y Colombia (+6,5%).
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La produccion fue de 62.028 GWh, con un incremento del 7,1% respecto de 2005. Este porcentaje se eleva al
7,7% si se mide en términos homogéneos, es decir, descontando de 2005 la generacién asociada a las centrales
vendidas en 2006 por la compaiiia brasileia Ampla, cuyo negocio principal es la distribuciéon de electricidad. Los
mayores crecimientos se produjeron en Brasil (+14,9%, una vez descontada la generacién citada), Argentina
(+9,9%) y Chile (+6,4%).

Generacion y Ventas de Electricidad del Negocio en Latinoamérica
Generacion (GWh) Distribucion (GWh)
2006 % var. s/2005 2006 % var. s/2005
Chile 19.973 6,4 12.377 44
Argentina 17.752 9,9 14.837 5,8
Peru 7.250 51 4.874 7,6
Colombia 12.564 59 10.755 6,5
Brasil 4.489 6,6 15.438 4,6
TOTAL 62.028 71 58.281 5,6

Mejora de los margenes de generacion y distribucion

El aumento de la demanda, el estrechamiento de los margenes de reserva y el favorable “mix” de
produccién de las compaiiias participadas por Endesa dio lugar a un aumento del 24,2% en el margen
unitario obtenido por las empresas de generacion en 2006, que se situ6 en 26,2 délares por MWh
producido.

Los margenes de generacion, medidos en doélares, experimentaron incrementos significativos,
especialmente en Chile (+53,4%), como consecuencia del aumento del precio mayorista y el mayor peso
hidraulico del “mix” de producciéon y de los mayores precios, y en Argentina (+37,2%), por la mayor
produccién hidraulica derivada de la favorable meteorologia y los mejores precios debidos al traspaso del
mayor coste del combustible al Mercado Eléctrico Mayorista (MEM). Sin embargo, en Colombia la elevada
hidraulicidad produjo una reduccién del margen medio por la caida de los precios del mercado “spot” con
respecto al mismo periodo del afio anterior.

Por lo que se refiere a la distribucién, la mejora del “pass-through” de los precios de generacién en Brasil,
unida a la mayor eficiencia operativa de las compaiiias, dio lugar a una sustancial mejora de los parametros
de operacion. El margen unitario de esta actividad se situé en 34,6 délares por MWh distribuido, con un
incremento del 7,8% respecto del ejercicio 2005.

Reduccion de las pérdidas de energia en distribucion

Las pérdidas de energia en distribucién fueron del 11,2% en el afio 2006, con un descenso de 0,6 puntos
respecto de 2005. Se registraron mejorias en todos los paises, especialmente en Argentina y Brasil, donde
el porcentaje de pérdidas se redujo en 0,9 y 0,7 puntos porcentuales, respectivamente. Estas mejorias
reflejan los avances conseguidos en innovacién tecnolégica, de la que son buen ejemplo el desarrollo y la
implantacion de la nueva red de la distribuidora brasilefia Ampla.

Nuevas instalaciones de electricidad y gas

En septiembre de 2006, se constituyé la sociedad Centrales Hidroeléctricas de Aysén, en la que Endesa
Chile, compaiiia controlada por Endesa, tiene una participacion del 51% y Colbun, el 49% restante. El
objeto de esta nueva sociedad es el estudio, financiacién, construcciéon y explotaciéon del Proyecto Aysén.
Este proyecto prevé la construccion, a partir de 2008, de cuatro centrales hidroeléctricas con una capacidad
total aproximada de 2.400 MWW, la dltima de las cuales entrara en servicio a finales de 2018, de acuerdo con
las estimaciones actuales, con una inversion total de 2.100 millones de délares. Por consiguiente, a Endesa
Chile le corresponderd, en funcion de su participacion en el proyecto, la inversion equivalente al 51% de
esta ultima cantidad, es decir, unos 1.071 millones de délares.
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Ademas, en el ejercicio 2006, esta compaiiia continu6 avanzando en los trabajos de construccion de la
central de ciclo combinado San Isidro Il, que tendra una potencia instalada final de 377 MW, y de la central
hidroeléctrica de Palmucho, de 32 MW, ambas en Chile.

Por otro lado, en mayo de 2006 se puso la primera piedra de la planta de regasificacion del proyecto de gas
natural licuado (GNL) que se desarrolla en Quintero (Chile) y en el que Endesa Chile contara con una
participacion del 20%. Los demas socios del proyecto son British Gas, Metrogas y ENAP. Esta planta
garantizara el suministro de combustible a las instalaciones de nueva potencia emprendidas en el pais.
Endesa Eco prosigue desarrollando en Chile el proyecto edlico Canela, cuya primera fase es de 9 MW
sobre un total proyectado de 18 MW, y la construccién de la minicentral hidraulica Ojos de Agua, de otros 9
MW, ambos iniciados en el primer trimestre del afio.

En Pera, finalizd la construcciéon del primer y segundo ciclo combinado de la central de Ventanilla, que
entraron en explotacion comercial en julio y octubre de 2006, respectivamente. Con la puesta en marcha de
ambos ciclos, se obtuvo un incremento total de capacidad de 166 MW (considerando 24 MW pendientes de
certificacion oficial) y una importante mejora en la competitividad del “mix” de generacién de la compaiia. A
su vez, en Colombia, finalizé la compra de la central térmica Termocartagena, de 186 MW de potencia
nominal (142 MW de potencia oficial declarada a diciembre).

Por ultimo, en julio de 2006 tuvo lugar en Panama la inauguracién oficial del inicio de la construccién de la
linea de transporte del proyecto SIEPAC, que interconectara los sistemas eléctricos de seis paises
centroamericanos. El desarrollo de este proyecto es responsabilidad de la Empresa Propietaria de la Red
(EPR), de la que son socios los seis paises centroamericanos implicados en él, la compafiia colombiana
ISA y Endesa, que posee una participacion del 12,5%.

Optimizacién de la estructura societaria

En el ejercicio 2006, Endesa culminé las operaciones de reestructuracion societaria que tenia en marcha en Brasil,
Peru y Chile:

- En Brasil, la sociedad “holding” Endesa Brasil es la tenedora de todos los activos que Endesa posee
directa o indirectamente en este pais. Cabe destacar que en julio de 2006 International Finance
Corporation (IFC), institucién participada por 178 paises y afiliada al Grupo del Banco Mundial, adquirié
el 2,7% de este “holding”. Los términos de la operacion suponen valorar el capital de Endesa Brasil en
1.850 millones de dolares, precio que considera un multiplo EV/EBITDA 2005 de 6,65 veces.

- En Perl, se produjo la fusién por absorciéon de Etevensa por parte de Edegel. Con esta operacion,
culminada a todos los efectos el 1 de junio de 2006, se ha conseguido un “mix” conjunto de generacién
mas equilibrado (51% hidroeléctrico y 49% termoeléctrico), lo que permite, entre otras ventajas, reducir
la volatilidad de los ingresos frente a las variaciones de la hidraulicidad.

- En Chile, se cerr6 la fusién de Chilectra y Elesur.

- En Colombia, las Juntas Directivas de Emgesa y Betania aprobaron en diciembre la fusion de ambas
compaiiias. Esta fusién, que sera efectiva en 2007, dara lugar a la mayor generadora del pais, con una
capacidad instalada de 2.789 M.

Novedades regulatorias

Las novedades regulatorias mas relevantes que se registraron en 2006 en los paises latinoamericanos en los que
opera Endesa fueron las siguientes:

Brasil
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- Se llevaron a cabo reajustes en las tarifas de las compaiiias brasilefias Ampla y Coelce, con
incrementos del 2,9% y 10,01%, respectivamente.

- Se produjo el perfeccionamiento de la metodologia de fijacién de las tarifas de distribucién a través de la
redefinicion de las Bases de Remuneracion de los activos por 10 afios y una mayor objetividad en el
calculo de la tasa de remuneraciéon (WACC).

Colombia

- El organismo regulador emiti6 una Resolucién que modifica el calculo del limite de participacion en
generacion, lo que significa que las compariias de Endesa podran acceder a un mayor volumen de
mercado.

- El 1 de noviembre de 2006 entr6 en vigor la regulacién del nuevo Cargo por Confiabilidad,
reemplazando el hasta ahora vigente Cargo por Capacidad. En la nueva regulacion, destacan los
siguientes puntos:

- Desde diciembre 2006 hasta noviembre 2009, como minimo, habra un periodo de transicion
durante el cual se pagara el cargo a prorrata de energias firmes certificadas por el regulador.

- En el primer semestre de 2007, se iniciaran subastas de energia firme de hasta 20 afios para
definir la expansion que se desarrollara a partir de diciembre del 2009, momento en el que se
ofertaran nuevos proyectos, y los entonces existentes seran tomadores de precio.

Argentina

- En relacién con el Acuerdo Binacional Argentina-Brasil, la Secretaria argentina de Energia emitié una
Resolucion que permite que las empresas que tienen contratos de exportacion puedan renegociarlos de
acuerdo con las condiciones del mismo, y que procura incentivar operaciones de importaciéon para
facilitar la cobertura de la demanda.

- La Camara argentina de Diputados aprob6 el Acta suscrita entre UNIREN y la compaiia Edesur,
estableciendo las bases para una renegociacion tarifaria integral. La firma del Decreto presidencial que
ratifica este proceso se produjo en diciembre y supone, entre otras cuestiones, un incremento del 38%
del VAD, que se aplicara con caracter retroactivo desde noviembre de 2005. Las cuentas del ejercicio
2006 no reflejan ningdn ingreso por este concepto.

- Se firmé el fideicomiso que permitira que las compaiiias argentinas que licitan los ciclos combinados de
1.600 MW de potencia total incluidos en el acuerdo del Foninvemem obtengan los recursos necesarios
para administracién y funcionamiento.

Chile
- En octubre, se realizaron las primeras licitaciones de energia a largo plazo (15 afios) en aplicacion de la
Ley Corta Il, cubriendo la demanda de las distribuidoras para el periodo 2010-2024 a precio fijo con
repase garantizado. Este esquema, a diferencia del precio nudo, permite una menor discrecionalidad del
regulador.
Pert

- El Congreso peruano aprobé una modificacién de la Ley de Concesiones Eléctricas cuyos principales
aspectos son:

- Fijaciéon de un mecanismo de licitaciones a precios fijos durante 10 afios para incentivar la
inversion y la contratacion de las compafiias distribuidoras, con "pass-through" garantizado.
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Establecimiento de una nueva regulacién con planificacion centralizada que incluye

Mayor participacion de las empresas de generacion, distribucién y transporte, y de los clientes
del mercado liberalizado en el operador del sistema eléctrico nacional.

- Consideracion como opcionales de las compras “spot” para la demanda libre de las
distribuidoras y grandes clientes del mercado liberalizado.

Esta modificacion de la Ley permitira poner mejor en valor los activos de generacion del negocio de
Endesa en Per, con precios de expansion y contratos de largo plazo.

Resultado bruto de explotacion: +16,5%

El resultado bruto de explotacién (EBITDA) del negocio latinoamericano de Endesa ascendié a 2.188 millones de

euros en el ejercicio 2006, con un incremento del 16,5% respecto de 2005.

A su vez, el resultado de explotacion (EBIT) fue de 1.688 millones, con un crecimiento del 22,7%.

EBITDA y EBIT del Negocio Latinoamericano

Millones de euros

EBITDA EBIT
2006 2005 % Variacién 2006 2005 % Variacién
Generacion y transporte 1.238 1.037 19,4 981 768 27,7
Distribucion 1.036 898 15,4 802 677 18,5
Otros (86) (57) NA (95 (69) NA
TOTAL 2.188 1.878 16,5 1.688 1.376 22,7

La distribucién de estos resultados entre los paises en los que Endesa desarrolla actividades a través de
empresas consolidadas por integracion global fue la que se indica a continuacién:

EBITDA y EBIT del Negocio Latinoamericano de Generacién y Transporte

Millones de euros

EBITDA EBIT
2006 2005 % Variaciéon 2006 2005 % Variacién

Chile 576 365 57,8 483 248 94,8
Colombia 227 232 2,2) 182 183 (0,5)
Brasil — Generacion 159 128 24,2 140 111 26,1
Brasil — Transporte (23) 55 (141,8) 41) 38 (207,9)
Peru 150 154 (2,6) 108 114 (5,3)
Argentina - Generacion 149 93 60,2 111 66 68,2
Argentina — Transporte - 10 (100,0) ) 8 (125,0)
TOTAL 1.238 1.037 19,4 981 768 27,7

EBITDA y EBIT del Negocio Latinoamericano de Distribucién

Millones de euros
EBITDA EBIT
2006 2005 % Variaciéon 2006 2005 % Variacién

Chile 201 192 47 178 168 6,0
Colombia 277 236 17,4 213 165 29,1
Brasil 422 329 28,3 335 262 27,9
Peru 87 74 17,6 54 44 22,7
Argentina 49 67 (26,9) 22 38 42,1)
TOTAL 1.036 898 15,4 802 677 18,5
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Generacién y transporte
Chile

La energia generada en 2006 creci6é un 6,4% con respecto a 2005, hasta situarse en 19.973 GWh. Ademas, se
produjo una significativa mejora en el “mix” de generacién, cuyo componente hidraulico aumenté hasta representar
el 86% de la generacién, protegiendo asi los resultados obtenidos frente al aumento del precio de los
combustibles, como el gas.

Este factor, unido al efecto positivo de la variacién del peso chileno con respecto al euro y la evolucién favorable
de los precios mayoristas, permitié alcanzar un resultado bruto de explotaciéon de 576 millones de euros y un
resultado de explotacion de 483 millones de euros, con incrementos del 57,8% y 94,8%, respectivamente,
respecto del ejercicio 2005.

Colombia

La generacion eléctrica de Endesa en Colombia experimenté un crecimiento del 5,9% respecto de 2005. Este
aumento compensoé practicamente en su totalidad la evolucion desfavorable de los precios debida a la elevada
hidraulicidad y contribuyé a la obtencién de un resultado bruto de explotacién de 227 millones de euros, menor en
s6lo 5 millones de euros que el de 2005, y a un resultado de explotacion de 182 millones, inferior en un millén de
euros al de ese mismo ejercicio.

Brasil (Generacion)

La generacion eléctrica total de las compafiias participadas por Endesa en Brasil se situé en 4.489 GWh en 2006,
un 6,6% mayor que la del mismo periodo de 2005. Este incremento se produjo basicamente como consecuencia
del aumento del 9,7% en la generacién hidraulica de Cachoeira Dourada.

El incremento de las ventas de electricidad, la mejora del “mix” de generacion y la favorable variacion del tipo de
cambio hicieron posible un aumento del 24,2% en el resultado bruto de explotacion y del 26,1% en el resultado de
explotacion hasta situarlos en 159 millones y 140 millones de euros, respectivamente.

Brasil (Transporte)

Continuaron las dificultades en la exportacién de electricidad de Argentina a Brasil, como consecuencia de los
problemas de suministro de gas, lo que afecté desfavorablemente a los resultados de la interconexién entre
ambos paises.

El resultado bruto de explotacién del ejercicio 2006 fue negativo por importe de 23 millones de euros, es decir, 78
millones de euros peor que el obtenido en el ejercicio 2005, y el resultado de explotacién fue negativo por importe
de 41 millones de euros, 79 millones peor que el alcanzado en 2005.

Actualmente, la empresa Cien esta gestionando la posibilidad de modificar el uso de la linea de interconexién
entre Argentina y Brasil de forma que en el futuro, en lugar de comprar y vender electricidad, pueda poner esta
linea a disposicién de los distintos agentes de los sistemas eléctricos brasilefio y argentino, cobrando los
correspondientes peajes. Este cambio de negocio deberia permitir que los activos de Cien volvieran a obtener una
rentabilidad razonable.

Pert

El incremento del precio de venta de la electricidad en Perd no fue suficiente para cubrir el aumento del coste de
los combustibles, por lo que, a pesar del aumento del 5,1% en la generacién de electricidad, el resultado bruto de
explotacién disminuyé un 2,6%, situandose en 150 millones de euros, y el resultado de explotacién fue de 108
millones, 6 millones menor que el de 2005.
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Argentina

Aunque los problemas de abastecimiento de gas continuaron encareciendo los costes de los combustibles, que
se incrementaron en un 47,7% por la necesidad de generar electricidad con fueléleo, el aumento de las ventas
(+43,9%) derivado de la mayor produccién, especialmente hidraulica (+28%), y de la evolucién favorable de los
precios tuvo un efecto positivo sobre los margenes. El resultado bruto de explotacion se situé en 149 millones de
euros en el ejercicio 2006, con un aumento del 60,2%, y el resultado de explotaciéon en 111 millones, un 68,2%
mas que en 2005.

Distribucion
Chile

Las ventas aumentaron un 18,1%, como consecuencia de la variaciéon del tipo de cambio, del incremento en un
4,4% de la energia vendida y del mejor precio unitario por cambios en la indexacién de las tarifas. El aumento de
los ingresos facilitd una mejora del 4,7% en el resultado bruto de explotacién, hasta situarlo en 201 millones de
euros, y de un 6% en el EBIT, que alcanz6 los 178 millones de euros.

Colombia

El resultado bruto de explotacion de la distribucién en Colombia fue de 277 millones de euros en el ejercicio 2006,
con un incremento del 17,4% respecto de 2005; y el EBIT, de 213 millones, un 29,1% mas que en 2005. Estos
incrementos fueron consecuencia del aumento en un 3,6% en las ventas y de otros ingresos de explotacion
derivados de la nueva actividad emprendida por Codensa Hogar.

Brasil

Las ventas de la distribucién en Brasil se situaron en 1.557 millones de euros en 2006, es decir, un 18% mas que
en 2005. Este aumento fue resultado del crecimiento de los margenes, como consecuencia de la mejora del “pass-
through” de los precios de generacion; y, en menor medida, del aumento del volumen de la energia vendida
(+4,6%). Estos factores, unidos a la significativa reducciéon de las pérdidas, permitieron alcanzar un resultado
bruto de explotacion de 422 millones de euros y un resultado de explotacién de 335 millones, con incrementos del
28,3% y del 27,9%, respectivamente, en comparacién con los del ejercicio 2005.

Peru

El resultado bruto de explotacién de la distribucién en Pera se situé en 87 millones de euros, es decir, un 17,6%
mas que en 2005, como consecuencia del aumento de las ventas (+7,6%). A su vez, el resultado de explotacion
fue de 54 millones de euros, con un crecimiento del +22,7%.

Argentina

Al no haberse registrado en 2006 el incremento de tarifas, las ventas de la distribucion disminuyeron en un 1,4% y
no permitieron compensar el incremento en un 6% de las compras de energia. Como consecuencia de ello, el
resultado bruto de explotacion se situé en 49 millones de euros, con un descenso del 26,9%, y el resultado de
explotacion en 22 millones, con una disminucién del 42,1%. Con la aprobacion en diciembre de 2006 del
incremento del 38% del VAD, esta tendencia cambiara, lo que debera permitir un significativo incremento de los
resultados de Edesur en el presente ejercicio.

Resultados financieros: 491 millones de euros

Los resultados financieros del negocio latinoamericano han supuesto un coste de 491 millones de euros en el afio
2006, con un descenso de 33 millones en comparacién con 2005.
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Las diferencias positivas de cambio se incrementaron en 6 millones de euros, pasando de 16 millones en el
ejercicio 2005, a 22 millones de euros en 2006. Los gastos financieros netos fueron de 513 millones de euros, lo
que representa un descenso de 27 millones, es decir, del 5% respecto del ejercicio 2005.

El endeudamiento neto del negocio de Endesa en Latinoamérica era de 5.618 millones de euros a 31 de diciembre
de 2006, lo que supone una reduccion de 491 millones respecto del existente al cierre de 2005. Este descenso se
debio, entre otros factores, a la evolucién del euro respecto de las monedas en las que las sociedades de Endesa
en la region tienen contratada su deuda, lo que produjo una disminucién de 486 millones de euros.

Los flujos generados durante el periodo han permitido realizar pagos a minoritarios y a la matriz por valor de 372
millones de euros sin que hayan modificado la senda de reduccion de la deuda.

En mayo de 2006, la agencia de calificacién crediticia Fitch subi6 el “rating” de Enersis y de Endesa Chile de BBB-
a BBB con perspectiva estable; y en diciembre, Moody’s mejoré la calificacion crediticia de Enersis y de Endesa
Chile de Ba1 a Baa3 con perspectiva estable, mientras que Standard & Poor’s situd la calificacion crediticia de
ambas compafiias de BBB- en revisiéon para posible subida. Con estas medidas, ambas companiias recuperan la
calificacion de “Grado de Inversion” de las tres agencias calificadoras que las evalian.

Recursos generados: +3,2%

Los recursos generados por las operaciones del negocio latinoamericano de Endesa ascendieron a 1.218 millones
de euros en 2006, con un aumento del 3,2% respecto de 2005. El menor incremento de los recursos generados
respecto del obtenido en el resultado bruto de explotacién se debe fundamentalmente a los mayores impuestos
devengados en 2006 en comparacién con 2005 y al pago por determinados litigios fiscales en Brasil que estaban
adecuadamente provisionados.

Retorno de caja: 253 millones de euros

En el conjunto del ejercicio 2006, el negocio latinoamericano de Endesa proporcion6 retornos de caja a la empresa
matriz por importe de 253 millones de délares.

La saneada situacion econdmico-financiera de los negocios en la zona y las favorables perspectivas sobre su
evolucién han permitido mejorar el programa de retornos de caja, aumentando el objetivo estratégico a alcanzar
en el periodo 2005-2009 desde los 1.000 millones de doélares inicialmente establecidos, hasta los 1.600 millones
de délares previstos en la actualidad.

Por consiguiente, la cantidad conseguida en 2006, sumada a los retornos de 308 millones de doélares realizados
en 2005, supone el cumplimiento de un 35% de este objetivo estratégico.

Inversiones: 952 millones de euros

Las inversiones de este negocio fueron de 952 millones de euros en 2006. De este importe, 869 millones de euros
correspondieron a inversiones materiales.

El avance de las obras contempladas en el plan de capacidad hizo que las inversiones en generacion realizadas
en el ejercicio alcanzaran los 328 millones de euros, un 97,6% mas que en 2005. En cuanto a las inversiones
materiales en distribucion, se vieron influidas por el incremento de la demanda en los mercados de las empresas
de Endesa y del precio de las materias primas, registrando un aumento total del 26,4% con respecto a 2005.

Inversiones Materiales del Negocio Latinoamericano
Millones de euros
2006 2005 % var.
Generacion 328 166 97,6
Distribucién y Transporte 493 390 26,4
Otros 48 44 9,1
TOTAL 869 600 44,8
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2. Acontecimientos posteriores al cierre

La informacioén relativa a los acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio se incluye en la Nota 28 de la
Memoria.

3. Evolucién previsible

Se estima que el EBITDA del afio 2009 se situara en 8.500 millones de euros, 170 millones mas que en la
prevision anterior, alcanzando un incremento medio anual acumulativo del 8%, medido en términos
homogéneos, en el conjunto del periodo 2006-2009. Este crecimiento del EBITDA, que se ira produciendo
de manera sostenida a lo largo del periodo, estara basado fundamentalmente en la optimizacién de los
negocios actuales de la Compaiiia, en las oportunidades derivadas de su excelente cartera de negocios y
en el aprovechamiento de las oportunidades generadas por los procesos de liberalizacién sectorial
actualmente en desarrollo.

Las previsiones sobre el beneficio neto de 2009 indican que ascendera a 3.075 millones de euros, 75
millones mas que en la anterior estimacion comunicada a los mercados, apoyado en el importante
crecimiento del resultado neto de las actividades ordinarias, que situara en 2.970 millones de euros en ese
ejercicio, segun las actuales estimaciones, y supondra el 97% del beneficio neto total.

A su vez, el cumplimiento del Plan de Inversiones sentara las bases para asegurar el crecimiento a largo
plazo, incluso mas alla del horizonte del afio 2009. Este Plan contempla unas inversiones totales de 12.300
millones de euros en el periodo 2007-2009, de las cuales el 56% se destinara a expansién de los negocios y
el 44% a mantenimiento. De esa cantidad total, 6.700 millones se invertiran en Espafia y Portugal, 2.900
millones en Europa, 2.500 millones en Latinoamérica y 200 millones en otras actividades.

Cabe advertir que este Plan de Inversiones incluye las relativas a determinadas instalaciones de generacién
de gran potencia ya anunciadas a los mercados, como son los casos del proyecto hidroeléctrico de Aysén
(Chile) y Ia central de ciclo combinado Emile Huchet (Francia), cuyo proceso de construccion se prolongara
mas alla del afio 2009.

El Plan de Inversiones contribuird al mantenimiento del liderazgo de Endesa en Espafia y Latinoamérica,
especialmente en Chile; al crecimiento en Europa, incrementando la capacidad instalada y mejorando la
competitividad del “mix” de generacién, y a dar un fuerte impulso al parque de generacién con energias
renovables del conjunto de la Compafiia.

Como resultado de este Plan de Inversiones, la capacidad instalada total de Endesa se incrementara en un
15% en el conjunto del periodo 2006-2009, alcanzando los 55.500 MW en 2009.

Destaca en especial el esfuerzo que se realizara en energias renovables, cuya capacidad instalada crecera
un 79%, pasando de los 1.600 MW actuales a 2.900 MW en 2009. Aparte del relevante impulso que se dara
a estas tecnologias en los negocios de Espafia y Portugal y de Europa, rasgos distintivos de este desarrollo
seran la vocacién de alcanzar una posicién lider en co-combustion y biomasa, y la creacién de una sélida
cartera de renovables en Latinoamérica.

El efecto favorable de este esfuerzo sobre la compatibilidad medioambiental de los negocios de la
Compania se vera complementado por el mantenimiento del liderazgo en el mercado de proyectos de
Mecanismos de Desarrollo Limpio (en adelante, “MDL”"), en el que Endesa es la compaiiia eléctrica mas
activa a escala mundial.

Espana y Portugal

Las previsiones actuales sefnalan que el EBITDA del negocio de Espaia y Portugal sera de 4.630 millones
de euros en el afio 2009, como consecuencia del aumento de la actividad de este negocio, de las mejoras
de eficiencia operativa y de la evolucién del marco regulatorio espafiol.
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Estas previsiones estan formuladas sobre la base de las mismas hipétesis de desarrollo regulatorio que han
sido consideradas hasta ahora para los proximos afos, entre las que cabe citar la actualizacién trimestral de
las tarifas, la liberalizacién total del mercado en 2009-2011, la implantaciéon gradual de las subastas de
capacidad virtual, la revisién de la metodologia de retribucién de la garantia de potencia y la nueva
regulacién del régimen especial.

En el conjunto del periodo 2007-2009, se afiadiran 4.890 MW al parque de generacion del negocio de
Espafa y Portugal, de los cuales 3.200 MW corresponderan a ciclos combinados en la peninsula, 850 MW a
nueva capacidad de los sistemas extrapeninsulares y 840 MW a energias renovables. Como consecuencia
de estas nuevas instalaciones, se reforzara el equilibrio, diversificacion y competitividad caracteristicos del
parque de generacion de este negocio de la Compaiiia, que alcanzara los 26.900 MW en 2009.

Por lo que se refiere al Plan de Mejora de Eficiencia, contina su cumplimiento por delante de la senda
prevista, habiéndose alcanzado a finales de 2006 un 60% del objetivo total previsto hasta 2009.

Europa

Se estima que el EBITDA del negocio en Europa se situara en 1.400 millones de euros en 2009 como
consecuencia del crecimiento en ltalia y Francia, y de las actividades que se desarrollaran en otros
mercados.

En Italia, se construiran 800 MW de nueva capacidad en ciclos combinados, lo que contribuird a que el
parque de generacioén alcance los 7.700 MW de potencia total instalada en 2009, con un elevado nivel de
competitividad y un adecuado grado de diversificacion.

A ello hay que anadir que la participacién en la terminal de regasificaciéon de Livorno, que permitira disponer
de 2 bcm de gas natural, y el desarrollo del gasoducto de Cerdefia (GALSI) facilitaran el acceso a este
combustible en condiciones mas competitivas.

Estos factores, unidos al autoabastecimiento previsto en certificados verdes, haran posible que el negocio
en Italia mantenga su elevado margen unitario en un contexto de precios eléctricos a la baja.

Por lo que se refiere a Francia, el desarrollo del Plan Industrial incrementara en 950 MW la potencia del
parque de generacién, de los cuales 800 MW corresponderan a tecnologia de ciclo combinado y 150 MW a
energias renovables.

Latinoamérica

Las previsiones indican que el negocio de Latinoamérica alcanzara un EBITDA de 2.470 millones de euros
en 2009, sélidamente apoyado en el aumento de la actividad y de los margenes, asi como en las mejoras
de eficiencia operativa, manteniendo su contribuciéon a los resultados y el elevado retorno de caja de las
compafias participadas a la empresa matriz, incluso en el marco de hipétesis macroeconémicas
conservadoras.

El incremento de la actividad hasta 2009 descansara, por un lado, en el crecimiento de la capacidad
instalada, que sera de 825 MW, de los cuales 515 MW en ciclos combinados, 220 MW en centrales de
carbén, 40 MW en energia hidraulica y 50 MW en otras energias renovables; y, por otro, en el crecimiento
del mercado, con 1,3 millones de clientes adicionales en el periodo 2006-2009.

Por otro lado, las estimaciones acerca del desarrollo de este negocio sefialan que el retorno de caja a la
matriz del periodo 2005-2009 sera superior en 600 millones de délares al inicialmente estimado, alcanzando
la cifra de al menos 1.600 millones de délares. Esta cantidad podria incrementarse en hasta 1.000 millones
de doélares adicionales como consecuencia de los efectos de diversas operaciones de reordenacién
societaria, incluidos los derivados de la creacion de Endesa Brasil.
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Por ultimo, cabe destacar que el negocio latinoamericano de Endesa presenta en la actualidad elevadas
plusvalias latentes. Su valor mercado, calculado como la suma del valor de mercado de la participacion en
el Grupo Enersis, del valor contable del resto de la cartera y de la estimacién del valor adicional de mercado
de este Gltimo, era de 6.200 millones de euros a 31 de diciembre de 2006, es decir, 2.400 millones mas que
los 3.800 millones de euros que registraba en esa fecha su valor contable.

Incremento del valor de los activos no estratégicos

Los objetivos establecidos en desinversiones de activos no estratégicos, tanto inmobiliarios como de otra
naturaleza, para el periodo 2007-2009 son de mas de 650 millones de euros, lo que proporcionara unas
plusvalias estimadas en el entorno de los 500 millones de euros.

Dividendos

La Compaiiia ha distribuido hasta el momento a sus accionistas un total de 3.070 millones de euros en
concepto de dividendos en el marco de su Plan Estratégico 2005-2009, con el siguiente reparto:

- 1.200 millones de euros por el resultado de las actividades ordinarias del ejercicio 2005, pagados en
2006.

- 1.341 millones de euros por las plusvalias generadas por la desinversion de activos no estratégicos
en el ejercicio 2005, pagados también en 2006.

- 529 millones de euros en concepto de dividendo a cuenta con cargo a los resultados de 2006,
pagados en enero de 2007.

Esa cifra total de dividendos distribuidos supone que la Compaiiia ha pagado ya a sus accionistas el 31%
del importe total contemplado en la politica de dividendos incluida en su Plan Estratégico 2005-2009,
cuando aun no se ha cumplido el pago de dividendos correspondiente a los dos primeros afnos de los cinco
que integran el periodo, sin perjuicio de que la aplicaciéon de esa politica debera ser sometida a la Junta
General de Accionistas de cada ejercicio.

La propuesta de reparto de dividendos sobre el resultado del ejercicio 2006 supone el pago de un dividendo
de 1,64 euros por accién. Teniendo en cuenta el pago realizado en enero de 2007 de un dividendo a cuenta
de 0,5 euros por accion, el dividendo complementario que, previa aprobaciéon por la Junta General de
Accionistas, se pagara el 2 de julio de 2007 ascendera a 1,14 euros por accion. Este pago supondra la
entrega de 1.736 millones de euros a los accionistas, con lo que, con cargo a los resultados de 2005 y 2006
se habran pagado dividendos por importe de 4.277 millones de euros, lo que supone el 43% del
compromiso total de pagos de dividendos con cargo al resultado generado en el periodo 2005-2009.

4. Principales riesgos asociados a la actividad del Grupo Endesa

La actividad del Grupo Endesa se lleva a cabo en un entorno en el que existen factores exégenos que
pueden influir en la evolucién de sus operaciones y de sus resultados econdmicos. Los principales riesgos
que pueden afectar las operaciones de Endesa, son los siguientes:

1. RIESGOS RELACIONADOS CON LAS ACTIVIDADES Y SECTOR.

Las actividades del Grupo estan sujetas a un amplio conjunto de normas gubernamentales, y los
cambios que se introduzcan en ellos podrian afectar negativamente a las actividades, situacion
econémica y resultado de las operaciones.

Las filiales operativas del Grupo Endesa estan sujetas a una amplia normativa sobre las tarifas y otros
aspectos de sus actividades en Espafia y en cada uno de los paises en los que actian. Si bien Endesa
cumple sustancialmente con todas las leyes y normas vigentes, el Grupo estd sujeto a un complejo
entramado de leyes y normas que tanto los organismos publicos como privados trataran de aplicar. La
introduccién de nuevas leyes o normas o modificaciones a las leyes o normas vigentes podrian afectar
negativamente a las actividades, situaciéon econémica y resultados de las operaciones.
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En particular, segun la normativa espafiola, y de acuerdo al Real Decreto-Ley 5/2005, en el supuesto de que
el conjunto de costes del sistema eléctrico, conforme al calculo de la Administraciéon espafola para un afo
concreto, superase el importe total de las tarifas de electricidad facturadas a los clientes finales, ciertas
sociedades, entre las que se encuentra Endesa, vienen obligadas a financiar dicho déficit abonando una
cuota, fijada regulatoriamente, de la diferencia entre (i) ese conjunto de costes y (ii) el importe total de las
tarifas facturadas a los clientes finales (“déficit de tarifas”). En el caso de Endesa, la sociedad cabecera del
Grupo esta obligada a financiar el 44,16% del déficit de ingresos de las actividades reguladas.

La existencia del déficit de tarifas es debida a que determinados gastos incluidos en el conjunto de costes,
sobre todo los costes de la energia comprada al mercado mayorista, se determinan en un mercado en
competencia mientras que es la Administracion la que fija las tarifas de electricidad. Considerando la
naturaleza juridica y los antecedentes de esta financiacion, Endesa tiene derecho a la recuperacion de las
cantidades financiadas, si bien este derecho podria verse afectado por eventuales cambios futuros en la
normativa.

El Real Decreto Ley 3 /2006 aprobo, entre otros aspectos, las siguientes medidas destinadas a reducir el
déficit de ingresos de las actividades reguladas:

1. A partir del 3 de marzo de 2006 las ofertas de venta y adquisicién de energia eléctrica
presentadas simultaneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial en los
mercados diarios e intradiario de produccién de electricidad se asimilan a contratos
bilaterales fisicos que se liquidaran a un precio basado en cotizaciones de mercados de
electricidad que seran objetivas y transparentes. El propio Real Decreto Ley estableci6 este
precio de manera provisional en 42,35 euros/MWh, si bien el precio definitivo debera fijarse
por el Gobierno de acuerdo con los precios de mercado segun establece el citado Real
Decreto Ley.

2. Los ingresos de la generacion deberan minorarse para considerar el efecto de la
internalizacion en la formalizacién de los precios del mercado mayorista por los derechos de
emisién de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente en el Plan de Asignacién
2006/2007 que estén relacionados con dichos ingresos.

En la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas aun no se ha definido por parte de las
Autoridades ni el precio definitivo a aplicar a las ventas de electricidad de la generadora a la distribuidora
asimiladas a contratos bilaterales fisicos, ni el importe a descontar de los ingresos de generaciéon para
considerar el efecto de la internalizacién en los precios de la electricidad de la asignacién gratuita de los
derechos de emisién de gases de efecto invernadero.

En este entorno normativo, diferente del de ejercicios anteriores, la Direcciéon del Grupo ha analizado los
distintos escenarios que podrian derivarse de una interpretacién razonable de toda la informacién disponible
sobre estos aspectos, en concreto, el Real Decreto Ley 3/2006, el borrador de Orden Ministerial de
desarrollo del mismo y el Informe de la CNE sobre el borrador de Orden Ministerial.

Como consecuencia de dicho analisis, en las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2006 se han
registrado las operaciones de venta de electricidad de la generadora a la distribuidora asimiladas a
contratos bilaterales fisicos al precio provisional de 42,35 euros/MWh y los ingresos se han minorado en
121 millones de euros por la aplicaciéon de la reduccién prevista en el Real Decreto Ley 3/2006 en relacién
con los derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente.

Los Administradores del Grupo consideran que estos importes representan su mejor estimacién con la
informaciéon de que disponen en la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas, y no
prevén que las posibles diferencias positivas o negativas respecto a los importes contabilizados que, en su
caso, pudieran ponerse de manifiesto cuando se publique la normativa definitiva, puedan ser significativas
en relacién con las citadas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Las actividades del Grupo estan sujetas a una amplia reglamentacién medioambiental, y las
modificaciones que se introduzcan en ella podrian afectar negativamente a las actividades, situacion
econémica y al resultado de las operaciones.

Endesa y sus filiales operativas estan sujetas a la normativa medioambiental, que, entre otras cosas, exige
la realizacion de estudios de impacto medioambiental para los proyectos futuros, la obtencion de licencias,
permisos y otras autorizaciones preceptivas y el cumplimiento de todos los requisitos previstos en tales
licencias, permisos y normas. Al igual que ocurre con cualquier empresa regulada, Endesa no puede
garantizar que:

- Las autoridades publicas vayan a aprobar tales estudios de impacto medioambiental;

- La oposicion puablica no derive en retrasos o modificaciones de cualquier proyecto propuesto;

- Las leyes o normas no se modificaran ni interpretaran de forma tal que aumenten los gastos de
cumplimiento o se vean afectadas las operaciones, plantas o planes para las empresas en las que
el Grupo ha intervenido.

En los ultimos afios se han endurecido determinados requisitos legales sobre medioambiente en Esparia y
la Unién Europea. Aunque Endesa ha realizado las inversiones oportunas para observar tales requisitos, su
aplicacion y evolucion futura podrian afectar negativamente a las actividades, situacion econémica y
resultado de las operaciones.

En particular, Endesa ha de cumplir con los requisitos impuestos conforme al PNA, aprobado por el Real
Decreto 1866/2004, por lo que los resultados de las operaciones podrian quedar afectados bien por el
precio de los derechos de emision bien por la insuficiencia de éstos en el mercado.

Una cantidad considerable de la energia que Endesa produce en determinados mercados esta sujeta
a fuerzas de mercado que pueden afectar al precio y a la cantidad de energia que Endesa vende.

Endesa esta expuesta a los riesgos de precio de mercado para la compra del combustible (incluidos fuel-
gas, carbén y gas natural) empleado para generar electricidad y la venta de una parte de la electricidad que
genera. Endesa ha suscrito contratos de suministro a largo plazo al objeto de garantizar un suministro
seguro de combustible para las actividades de generaciéon de energia en Espafia. Endesa tiene firmados
ciertos contratos de suministro de gas natural que incluyen clausulas “take or pay”. Estos contratos se han
establecido considerando unas hipotesis razonables de las necesidades futuras. Desviaciones muy
significativas de las hipétesis contempladas podrian llegar a suponer el tener que realizar compras de
combustibles superiores a las necesarias.

La exposicion a estos riesgos se gestiona en el largo plazo mediante la diversificacién de contratos, la
gestion de la cartera de aprovisionamientos mediante la referencia a indices que representan una evolucién
similar o comparable a la de los precios finales de electricidad (generacién) o de venta (comercializacién), y
a través de clausulas contractuales de renegociacion periédica, que tienen como objeto mantener el
equilibrio econémico de los aprovisionamientos. En el corto y medio plazo, las fluctuaciones de los precios
de aprovisionamientos se gestionan mediante operaciones de cobertura especificas, generalmente por
medio de derivados. A pesar de que Endesa realiza una gestion activa de estos riesgos, no se puede
garantizar que tal gestion eliminara todos los riesgos de precio de mercado relativos a las necesidades de
combustible.

La actividad del Grupo puede resultar afectada por las condiciones hidrolégicas.

Las operaciones de Endesa incluyen la generacion hidroeléctrica y, por tanto, depende de las condiciones
hidrolégicas que existan en cada momento en las amplias zonas geograficas donde se ubican las
instalaciones del Grupo de generacion hidroeléctrica. Si las condiciones hidrolégicas producen sequias u
otras condiciones que influyan negativamente en la actividad de generacion hidroeléctrica, los resultados
podrian verse adversamente afectados. A su vez, el negocio eléctrico se ve afectado por las condiciones
atmosféricas tales como las temperaturas medias que condicionan el consumo. Dependiendo de cuales
sean las condiciones climaticas se pueden producir diferencias en el margen que se obtiene por el negocio.
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La situacion financiera y el resultado de las operaciones pueden resultar adversamente afectados si
no se gestiona eficazmente la exposicion al riesgo del tipo de interés y el tipo de cambio de divisas.

El Grupo esta expuesto a distintos tipos de riesgos de mercado en el desarrollo habitual de su actividad,
incluido el impacto de los cambios en los tipos de interés y las fluctuaciones del tipo de cambio de las
divisas extranjeras, por lo que realiza una gestion activa de estos riesgos para evitar que tengan un impacto
significativo en los resultados.

Riesgo de tipo de interés.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que
devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo
de interés variable. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la
estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una
volatilidad reducida en la cuenta de resultados. Dependiendo de las estimaciones del Grupo Endesa y de
los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan operaciones de cobertura mediante la contrataciéon de
derivados que mitiguen estos riesgos.

Riesgo de tipo de cambio.
Los riesgos de tipos de cambio se corresponden, fundamentalmente, con las siguientes transacciones:

- Deuda denominada en moneda extranjera contratada por sociedades del Grupo y asociadas.

- Pagos a realizar en mercados internacionales por adquisicion de materias energéticas.

- Ingresos y gastos de las filiales latinoamericanas en la moneda funcional de cada sociedad, y, en
determinados casos, referenciados a la evolucion del délar.

Adicionalmente, los activos netos provenientes de las inversiones netas realizadas en sociedades
extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro, estan sujetas al riesgo de fluctuacién del tipo de
cambio en la conversién de los estados financieros de dichas sociedades en el proceso de consolidacion.
Con el objetivo de mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo Endesa ha contratado swaps de divisa y
seguros de cambio. Adicionalmente, el Grupo también trata de que se produzca un equilibrio entre los
cobros y pagos de efectivo de sus activos y pasivos denominados en moneda extranjera.

Sin embargo, las estrategias de gestion del riesgo pueden no ser plenamente eficaces a la hora de limitar la
exposicion a cambios en los tipos de interés y los tipos de cambio de divisas extranjeras, lo que podria
afectar adversamente a la situacion financiera y a los resultados.

Riesgo de liquidez.

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacién de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades
previstas por un periodo que esté en funcion de la situacion y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

Riesgo de crédito.

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el periodo medio de cobro a clientes es muy
reducido y las colocaciones de tesoreria o contratacion de derivados se realizan con entidades de elevada
solvencia.

La construccion de nuevas instalaciones puede verse negativamente afectada por factores
generalmente asociados con este tipo de proyectos.

La construccion de instalaciones de generacion, transmision y distribucion de energia puede exigir mucho
tiempo y ser bastante complicada. En relaciéon con el desarrollo de dichas instalaciones, generalmente el
Grupo debe obtener permisos y autorizaciones del Gobierno, adquirir terrenos o firmar contratos de
arrendamiento, suscribir contratos de abastecimiento de equipos y construcciéon, de explotacion y

134 | Informe Anual 2006



endesa

mantenimiento, de suministro de combustible y de transporte, acuerdos de consumo y financiacién
suficiente de patrimonio y deuda. Entre los factores que pueden influir en la capacidad para construir nuevas
instalaciones cabe citar, entre otros:

- Demoras en la obtencion de aprobaciones normativas, incluidos los permisos medioambientales.

- Reducciones o variaciones en el precio de los equipos, materiales o mano de obra.

- Oposicion de grupos politicos o étnicos.

- Cambios adversos en el entorno politico y normativo en los paises donde opera.

- Condiciones meteorolégicas adversas que pueden retrasar la finalizacion de plantas o
subestaciones de energia, o catastrofes naturales, accidentes y demas sucesos imprevistos.

- La incapacidad para obtener financiacién a los tipos que son satisfactorios para Endesa.

Cualquiera de estos factores puede provocar demoras en la finalizacién o inicio de las operaciones de los
proyectos de construccién, y puede incrementar el coste de los proyectos previstos. Si Endesa no es capaz
de completar los proyectos previstos, los costes derivados de los mismos podrian no ser recuperables.

Endesa podria incurrir en responsabilidad medioambiental o de otro tipo en relacién con sus
operaciones.

Endesa se enfrenta a riesgos medioambientales inherentes a las operaciones incluido los derivados de la
gestion de residuos, vertidos y emisiones de las unidades de produccién eléctrica, particularmente las
centrales nucleares. Asi pues, Endesa puede ser objeto de reclamaciones por dafios medioambientales o
de otro tipo en relacién con las instalaciones de generacion, distribucién y transmision de energia, asi como
con las actividades de extraccion de carbén.

Asimismo, Endesa esta sujeta a riesgos derivados de la explotacion de centrales nucleares y del
almacenamiento y manipulaciéon de materiales de escaso nivel de radioactividad. La legislaciéon y los
reglamentos esparioles limitan la responsabilidad de los operadores de centrales nucleares en caso de
accidente. Dichos limites son coherentes con los tratados internacionales ratificados por Espafa. La
legislacion espafiola dispone que el operador de las instalaciones nucleares sea responsable por un
maximo de 150,3 millones de euros como resultado de las reclamaciones relativas a un Unico accidente
nuclear. La posible responsabilidad de Endesa en relacién con su participacion en centrales nucleares
queda totalmente cubierta por el seguro de responsabilidad de hasta 150,3 millones de euros. La posible
responsabilidad de Endesa en relaciéon con la contaminacién u otros dafios a terceros o sus bienes se ha
asegurado similarmente en hasta 150 millones de euros. Si Endesa fuera demandada por dafios al medio
ambiente o de otro tipo en relacién con sus operaciones (salvo las centrales nucleares) por sumas
superiores a la cobertura de su seguro, su actividad, situacién financiera o el resultado de las operaciones
podrian resultar adversamente afectados.

La liberalizacién del sector eléctrico en la Unién Europea podria provocar una mayor competencia y
un descenso de los precios.

La liberalizacién del sector de la electricidad en la Unién Europea (incluidos los paises en los que Endesa
tiene presencia, como Espafa, Italia, Francia y Portugal) ha provocado una mayor competencia como
resultado de la consolidacién y la entrada de nuevos participantes en los mercados comunitarios de la
electricidad, incluido el espafiol. La liberalizacién del sector de la electricidad en la Unién Europea ha
provocado asimismo una reduccién en el precio de Ia electricidad en algunos segmentos del mercado como
resultado de la entrada de nuevos competidores y proveedores extranjeros de energia, asi como el
establecimiento de bolsas europeas de electricidad, que desencadené una mayor liquidez en los mercados
de la electricidad. Esta liberalizacion del mercado eléctrico conlleva que diversas areas de negocio de
Endesa se desarrollen en un entorno incrementalmente competitivo. Si Endesa no pudiese adaptarse y
gestionar adecuadamente este mercado competitivo, su actividad, situacién financiera o el resultado de las
operaciones podrian resultar adversamente afectados.

2. RIESGOS RELATIVOS A LAS OPERACIONES EN LATINOAMERICA.

Las filiales latinoamericanas del Grupo estan expuestas a una serie de riesgos, como crisis
econémicas y riesgos politicos.
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Las operaciones del Grupo en Latinoamérica se ven expuestas a diversos riesgos inherentes a la inversion
y realizacién de trabajos en esa zona, incluidos los riesgos relacionados con los siguientes aspectos:

- Cambios en las normativas y politicas administrativas del gobierno.

- Imposicion de restricciones monetarias y otras restricciones al movimiento de capitales.

- Cambios en el entorno mercantil o politico.

- Crisis econémicas, inestabilidad politica y disturbios sociales que afecten a las operaciones.
- Expropiacién publica de activos.

- Fluctuaciones de los tipos de cambio de divisas.

Ademas, los ingresos derivados de las filiales latinoamericanas, su valor de mercado y los dividendos
recaudados de tales filiales estan expuestos a los riesgos propios del pais en que operan, que pueden
afectar negativamente a la demanda, el consumo y los tipos de cambio de divisas.

Endesa no puede predecir la forma en que afectaria cualquier empeoramiento futuro de la situacion politica
y econdémica de Latinoamérica, o cualquier otro cambio en la legislacion o normativa en los paises
latinoamericanos en que opera, incluida toda modificacion de la legislacion vigente o de cualquier otro
marco regulador, a sus filiales o sus actividades, situacién econémica o resultados de sus operaciones.

3. RIESGOS OPERACIONALES.
La actividad de Endesa se puede ver afectada por fallos humanos o tecnoldgicos.

Durante la operacion de todas las actividades del Grupo Endesa se pueden producir pérdidas directas o
indirectas ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos tecnolégicos, errores humanos o como
consecuencia de ciertos sucesos externos. El control y gestién de estos riesgos, y especialmente aquellos
que afectan a la operaciones de las instalaciones de generacion y distribuciéon, estan basados en una
adecuada formacion y capacitacion del personal y en la existencia de procedimientos de operaciones,
planes de mantenimientos preventivo y programas especificos, soportados por sistemas de gestion de la
calidad, que permiten minimizar la posibilidad de ocurrencia y el impacto de los mismos.

4. OTROS RIESGOS.
El Grupo es parte en procedimientos judiciales y arbitrajes que podrian afectar a Endesa.

El Grupo es parte de diversos procedimientos legales relacionados con su negocio, incluyendo contenciosos
de naturaleza tributaria y regulatoria. También esta siendo objeto de inspecciones y comprobaciones de
caracter tributario. Si bien Endesa estima que se han dotado las provisiones adecuadas a la vista de las
contingencias legales a 31 de diciembre de 2006, no se puede asegurar que el Grupo tendra éxito en todos
los procedimientos ni que una decision adversa no pueda afectar significativa y adversamente a su
actividad, situacién financiera o al resultado de sus operaciones.

Oferta Publica de Adquisicion (OPA).

El 27 de febrero de 2006, la CNMV autorizé la OPA de Gas Natural SDG, S.A., por la totalidad de las
acciones representativas del capital social de Endesa, S.A. y, si bien Gas Natural SDG, S.A., desiti6 el
pasado dia 1 de febrero de 2007 de su OPA, durante su tramitacién la misma habia sido suspendida
cautelarmente tanto por el Tribunal Supremo como por el Juzgado de lo Mercantil n°® 3 de Madrid, siendo
ambas medidas cautelares levantadas con posterioridad. En virtud de tal suspensién Endesa tuvo que
presentar una caucién por los dafos y perjuicios que pudieran ocasionarse, en su caso, a las empresas
afectadas por dicha suspension. El importe del aval presentado y que comparten ambos procedimientos es
de 1.000 millones de euros, si bien hay que mencionar que ni la caucién ni su importe determinan ni
prejuzgan la existencia o la cuantia de las eventuales responsabilidades que pudieran derivarse de estos
procesos.
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El 16 de noviembre de 2006, la CNMV autorizd, con el caracter de OPA competidora, la OPA de E.On
Zwoélfte Verwaltungs GmbH (en adelante, “E.On”), filial de E.On AG, por la totalidad de las acciones
representativas del capital social de Endesa.

La OPA de E.On esta sujeta a la adquisicion por E.On de un minimo de 529.481.934 acciones de Endesa,
representativas del 50,01% del capital social de Endesa.

Ademas, en relaciéon con ello, Endesa y sus filiales tienen préstamos u otros acuerdos financieros con
entidades financieras que podrian ser acelerados si E.On adquiere el control de Endesa como resultado de
su oferta. Aproximadamente 176 millones de délares de préstamos bancarios serian susceptibles de
amortizacion anticipada si se produce un cambio de control en Endesa, y otros 493 millones de euros de
contratos de derivados podrian ser objeto de amortizacién anticipada si, como consecuencia del cambio de
control, se produjera una reduccion significativa en el rating de Endesa.

Por todo ello y por otros factores, existe incertidumbre sobre el resultado definitivo del proceso, sin que sea
posible determinar en qué medida el mismo podria afectar tanto al precio de cotizaciéon como a la liquidez
de los valores representativos del capital social de Endesa y sus filiales en los mercados de valores en que
estan admitidos a cotizacién, al mantenimiento de la politica de dividendos asi como a la actividad, a la
situacion financiera y/o al resultado de las operaciones de Endesa.

5. Tecnologia, innovacion y proteccion del medio ambiente

a) Tecnologia e innovacion.

El modelo de Endesa en Tecnologia e Innovacién (T+l) responde a los principales retos de sus negocios,
especialmente en materia de calidad, eficiencia y sostenibilidad, al servicio de sus clientes. La misién de
Endesa en T+l es impulsar y coordinar una linea estratégica de desarrollo tecnolégico, innovacién y
refuerzo de las capacidades internas que sea congruente con su Vision y Mision empresariales, suponga
una ventaja competitiva y sea una palanca decisiva para la estrategia de la Companiia y de sus negocios.

Endesa ha construido un modelo de gestion de la Tecnologia y la Innovacién global y descentralizado,
abierto al conocimiento, incorporando a proveedores estratégicos, centros de investigaciéon, organismos de
prospectiva, Universidades y Administraciones; este modelo da prioridad a la gestion del talento y de los
intangibles de la Compaiiia, funcién en la que tiene un papel fundamental Endesa Escuela de Energia.

Durante el afio 2006, Endesa desarroll6 metodologias y herramientas de T+l globales y comunes para todo
su grupo empresarial, tales como el sistema de gestién denominado “Innovation to value”, que esta dirigido
a capturar mayor valor de los proyectos de [+D con una gestién altamente exigente y basada en modelos de
capital riesgo y “quality gates”.

Ademas, continu6 avanzando en la identificacion de palancas que aseguran la captura de valor via
Tecnologia e Innovacion. En este sentido, se estd desarrollando una funcién de Inteligencia Tecnol6gica
Corporativa, como base de una ingenieria corporativa que agrupe varias actividades criticas relacionadas
con las funciones de Tecnologia y Compras corporativas: estandarizacion de equipos y procesos,
homologaciéon de proveedores, acuerdos tecnoldgicos, especificaciones funcionales, control de calidad,
seguimiento de tendencias tecnolégicas, politicas de “make or buy”, etc.

Endesa lanzé una iniciativa Unica en el sector, consistente en los Circulos de Innovacion de Endesa (en
adelante, “Cide”), gestionados por Endesa Network Factory, y en los que participan mas de 30 de los
proveedores mas innovadores de Endesa. A través de los Cide, Endesa identifica oportunidades y
aspiraciones tecnolégicas, los expresa en términos de expectativas tecnolégicas y los transmite a sus
proveedores para atraer mejor sus esfuerzos tecnolégicos hacia la resolucion de los retos de sus negocios e
identificar conjuntamente nuevos proyectos de I+D+i.

El modelo de innovacién desarrollado por Endesa fue certificado en julio de 2006 por Aenor segin la Norma
UNE 166002. Esta Norma establece los requisitos que debe cumplir un sistema integral de Gestion de 1+D+i
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en cuanto a herramientas, procedimientos, documentaciéon y relacién entre unidades, para garantizar su
calidad y eficacia. De esta forma, Endesa se ha convertido en la primera empresa eléctrica en conseguir
este sello de excelencia en la gestion del [+D+i.

En sintesis, Endesa mantuvo a lo largo de 2006 el desarrollo de una estrategia tecnolégica orientada a
contribuir de manera decisiva a construir el futuro de la Companiia y, a la vez, plenamente coherente con las
actuales tendencias tecnolégicas globales:

- Globalizacion: ubicar recursos comunes donde mejor rindan.

- Normalizacién y estandarizacion de soluciones.

- Simplificaciéon de procesos y productos. Redisefio orientado al coste / valor.

- Modelos abiertos y flexibles para relacionarse: “no limits” .

- Confiabilidad “ramds” (reliability+availability+maintainability+durability+safety).
- Modularidad y escalabilidad: facilitar la evolucién / migracion.

- Ecoeficiencia y sostenibilidad global. Inversién en eficiencia energética.

- Foco en el cliente y en la calidad percibida.

- Virtualizacion: foco en el servicio y no en su solucién tecnolégica.

- Soluciones “on-demand”: variabilizacién de costes.

Las prioridades tecnolégicas de Endesa se centran actualmente en conseguir dar un servicio excelente y
sostenible a sus clientes, sobre la base de las siguientes lineas de actuacién:

1. Una generacion eléctrica sostenible y eficiente:

- Carbén limpio: separacion, captura y almacenamiento, destruccion/valorizaciéon de CO,,
oxicombustion, calderas supercriticas, IGCC, etc.

- Mayor presencia de las energias renovables (edlica, solar, biomasa, biocombustibles,
geotermia) en el mix de generacion.

- Nueva generacion nuclear: reactores de cuarta generacion, vigilancia tecnolégica de la fusién
(ITER), implicaciones del hidrégeno.

2. Procesos, tanto de negocio (proyectos SDE, SAC, SIEGE, SCE, etc.), como para la gestion interna (SIE,
NOSTRUM, SAGA, etc.), con una visién de globalidad, flexibilidad, estandarizacién, excelencia, movilidad,
modularidad, escalabilidad y virtualizaciéon.

3. Redes inteligentes. Desarrollo de las mejores tecnologias de Sistemas y Comunicaciones para conseguir
unas redes cada vez mas descentralizadas, seguras y eficientes: sensores, manejo de datos en tiempo real,
toma de decisiones, integracion con el cliente y con la generacién distribuida, etc.

Las principales actuaciones de Tecnologia e Innovacién desarrolladas en 2006, son las que se detallan a
continuacion:

Generacion

En el terreno internacional, cabe destacar el liderazgo desarrollado por Endesa y el Centro de Investigacion
de Recursos y Consumos Energéticos (en adelante, “Circe”) como Unicos representantes espafioles en la
plataforma tecnolégica europea Zero Emissions Fossil Fuel Power Plants (en adelante, “Zep”), cuyo
principal objetivo es promover una futura generacién limpia con carbén que facilite la renovaciéon y
ampliaciéon del parque térmico actual, para hacer posible la implantacion en Europa de plantas de
generacion sin emisiones para el afio 2020. Durante el afio 2006, la Plataforma Zep que esta fuertemente
apoyada por las instituciones de la Unién Europea (en adelante, “UE”), aprob6 su Agenda de Investigacion
Estratégica (SRA) y el Documento de Despliegue Estratégico (SDD).

En el ambito de la UE, y siguiendo todos los desarrollos ligados a las tecnologias de captura y
almacenamiento de CO,, Endesa participa en los proyectos de I+D mas relevantes: Dynamis, Cachet, C3-
Capture, Geocapacity y Nanoglowa.
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En el entorno espaiiol, Endesa preside la Plataforma Espafiola del CO, vy lidera el proyecto Cenit CO,
(Consorcio Estratégico Nacional para Investigacion Técnica sobre CO,), que constituye el principal esfuerzo
de |+D en la lucha contra el cambio climatico.

Entorno y sostenibilidad

Cabe destacar el avance en el proyecto El Hierro, a través del cual Endesa, en colaboracion con el Cabildo
de la Isla y el ltc, trata de conseguir que el suministro energético de la isla se realice con un sistema de
produccién edlico-hidraulico totalmente renovable, lo que garantizara un desarrollo plenamente sostenible y
constituira una experiencia pionera a escala mundial.

Por otro lado, Endesa es miembro de la red tematica europea CO,Net, es socio fundador de la Asociacion
Espafiola del Hidrégeno, y también de la Fundaciéon para el Desarrollo de Nuevas Tecnologias de
Hidrégeno en Aragén.

E- business

Endesa apuesta firmemente por la implantacién de las mejores tecnologias en sus procesos de negocio con
objeto de mejorar su eficiencia, fiabilidad y disponibilidad.

Redes de distribucién

Las iniciativas de T+l de Endesa en redes de distribucion estan orientadas a la mejora de la calidad de
servicio que se ofrece a los clientes, bien mediante programas especificos, bien mediante medidas que
intensifican la eficiencia y preservacion del medio ambiente liberando recursos para mejorar las redes de la
compaiiia. Asi pues, en este eje se trabaja con una triple vertiente: calidad, eficiencia y medio ambiente.

Sobre la base de este planteamiento, Endesa lideré en 2006 la presentacién al Ministerio de Industria de la
segunda propuesta del consorcio Cenit — Denise (Redes de Distribucion Eléctricas Inteligentes, Seguras y
Eficientes), con la participaciéon de trece empresas del sector eléctrico y nueve centros de investigacion de
Madrid, Aragén, Andalucia, Asturias y Catalufa.

Asimismo, aprovechando los resultados de la iniciativa Denise, Endesa lanz6 el pasado ejercicio en
Latinoamérica el primer programa conjunto de redes inteligentes, con la participacion de seis distribuidoras
eléctricas de cinco paises de la regidn. Su objetivo es la definicién y ejecucion de proyectos relacionados
con la evoluciéon de las redes de distribucion.

Por otro lado, reforzando su apuesta por la nueva tecnologia de redes de distribuciéon, Endesa ha orientado
los objetivos de su filial Endesa Network Factory, que tiene como misién el motivar, fomentar y canalizar el
desarrollo de proyectos pioneros en innovacion tecnolégica para contribuir a optimizar el negocio eléctrico
de la Distribucién y posicionar asi a Endesa a la vanguardia del sector.

Calidad

En cambios de topologia, Endesa promovié en 2006 diversas investigaciones sobre nuevos conductores de
alta capacidad, impacto de las nuevas tecnologias de generacion en la red de distribuciéon (plantas solares,
apoyo edlico, pilas de combustible, minicogeneracién), nuevas técnicas en enlaces submarinos para la
mejora de la calidad, y automatizacion y fiabilidad de la red de media tensién.

En lo referente a las mejoras de comportamiento, la Compafiia investigd y probdé el uso de nuevos
materiales poliméricos, y desarroll6 mejoras de las puestas a tierra para la minimizacién de los efectos de
los rayos.

Documentacién Legal | 139



En subestaciones, lanzo y desarroll6 en primera fase el proyecto derivado de los Premios Novare que tiene
como objetivo la monitorizacién de parametros en subestaciones para realizar un mantenimiento basado en
la condicién de los activos, lo que permitira mejorar la calidad.

Respecto de la mejora de la respuesta ante incidentes, se ha realizado el despliegue del Plan de Movilidad
para conseguir una mayor rapidez en la gestion de los mismos, se probé un nuevo terminal Pc portatil Gprs,
Gps con acceso a mddulos Sde y se intensificd la automatizacién de la red de media tension.

Eficiencia

La Compaiiia sigui6 desarrollando en 2006 el proceso de estandarizacion, normalizacién y homologacién
de equipos, subestaciones, uso de nuevas tecnologias SFe¢ e hibridas, cabinas de 66 kV, y de cables
subterraneos de alta tension, con el fin de hacer mas eficientes los procesos de operacion de sus activos.

Asimismo, investigé sobre telegestion de equipos de medida de baja tension comunicados con PowerLine
Communications (en adelante, Plc) para realizar la telegestion de forma coordinada con los avances
tecnolégicos en las Redes de Telecontrol y Acceso al Telecontrol en la Media Tension.

Otras actuaciones sobre eficiencia fueron el inicio del despliegue del Proyecto Diana (médulo de trabajo en
el domicilio del cliente con funciones de trabajos en tiempo real), el Proyecto Alama (potenciacién de la
gestion de la lectura orientada a la mejora de la calidad y de las comunicaciones con proveedores), la
simplificacion del acceso de empresas colaboradoras externas a los sistemas de informaciéon de la
Compaiiia, un sistema de prediccion de pérdidas no técnicas y un dispositivo de deteccién de fraude
eléctrico por medida diferencial de corrientes.

Medio ambiente

Endesa mantuvo en 2006 su participacion en el desarrollo y aplicacion de transformadores de bajas
pérdidas en la red de distribucién (Proyecto Europeo Seedt), con identificacion y optimizacion de las
pérdidas técnicas en media tension y el despliegue de medidas para minimizar el impacto ambiental
motivado por el contacto o posado de avifauna en conductores o apoyos (aros dieléctricos y protecciones).

Ademas, la Compaiiia y la Catedra “Endesa Red de Innovacién Energética” de la Universidad Politécnica
de Barcelona realizaron diversos proyectos de investigacion conjuntos y organizaron las |l Jornadas
Internacionales de Innovacion Energética.

Comercial

Los proyectos incluidos en este eje tratan de conseguir una mejor adaptacion de los servicios de Endesa a
las necesidades de sus clientes, prestando especial atencion al uso eficiente de la energia.

Fomento de la Cultura de la Innovacién y Gestion del Talento y del Conocimiento: Endesa Escuela de

Energia (E>)

La misién de “Endesa Escuela de Energia” es aumentar la capacidad de compartir y generar conocimiento e
innovacioén de estas personas y su principal objetivo, ser el centro de la excelencia, calidad e inteligencia
que lidera la gestion de intangibles de la Compafiia. Este objetivo se enmarca en el modelo de innovacién
de Endesa y en su apuesta por la Innovaciéon y la Tecnologia como herramientas para garantizar un
crecimiento sostenible y dar respuesta a algunos de los principales retos a los que se enfrentan sus
negocios.

b) Protecciéon del medio ambiente.

El Desarrollo Sostenible es un claro compromiso de Endesa siendo uno de sus pilares fundamentales la
protecciéon del entorno natural. Esta actitud es signo de identidad en la trayectoria de la Sociedad y un
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principio fundamental de comportamiento que se haya expresamente recogido en sus valores
empresariales. Con este compromiso se pretende minimizar el impacto de las actividades de la empresa en
el medio en el cual opera, centradas fundamentalmente en los aspectos relacionados con el cambio
climatico, la implantacién de los sistemas de gestion medioambiental, adecuada gestién de vertidos,
residuos, emisiones, suelos contaminados y otras repercusiones sobre el medio natural.

La gestion medioambiental de Endesa esta integrada y alineada con su estrategia corporativa y este
compromiso incide directamente en el proceso de toma de decisiones por parte de la Direcciéon. El Plan
Estratégico de Medio Ambiente y Desarrollo Sostenible 2003-2007 recoge los planes y programas que
Endesa lleva a cabo en el ambito del desarrollo sostenible durante ese periodo siendo congruente con sus
valores y con la mision y visién empresarial.

Las actividades desarrolladas por Endesa en materia medioambiental estdn enfocadas a la preservacién de
los recursos naturales, la evaluacion de los riesgos medioambientales asociados al desarrollo de las
actividades de la empresa y a la excelencia en la gestiéon a través de la certificacion por terceros de las
instalaciones de la Compaiiia.

1. Espafa y Portugal.

Con fecha 24 de noviembre de 2006, el Consejo de Ministros aprob6 el PNA 2008-2012, que fue publicado
en el Boletin Oficial del Estado (en adelante, “BOE”) mediante el Real Decreto 1370/2006, de 25 de
noviembre de 2006. En esa fecha se ha enviado a la Comisién Europea para su analisis y aprobacién.

Este PNA establece un volumen de derechos a asignar a los sectores e instalaciones afectadas por la Ley
1/2005 de 144,85 Mt/afio, a los que se afiaden 7,825 Mt/afio de reserva para nuevos entrantes (un 5,4%
de la asignacién anual), lo que resulta un total de 152,673 Mt/afio de derechos de emision.

Para el caso del sector eléctrico se establece una asignacién promedio de 54, 053 Mt/afio, con la posibilidad
de utilizacién de créditos provenientes de los proyectos asociados a los mecanismos de flexibilidad del
protocolo de Kyoto.

El PNA también define las metodologias de reparto de estas asignaciones sectoriales que se pretenden
aplicar para obtener las asignaciones individuales por instalaciones. Sin embargo no realiza el reparto de los
derechos de emisién por instalaciones, ya que ese reparto se realiza, segln establece el articulo 19 de la
Ley1/2005, tras la correspondiente solicitud de las asignaciones por parte de los propietarios de las
instalaciones afectadas.

En el caso de Endesa esta solicitud de asignaciones se entreg6 por procedimiento administrativo, para todo
su parque de generacion afectado por la Ley 1/2005, el pasado 28 de diciembre, dentro del plazo
establecido por el Ministerio de Medio Ambiente para cursar dichas solicitudes.

El 26 de febrero de 2007 la Comisién se ha pronunciado sobre el PNA 2008-2012 presentado por la
Administracion Espaiiola, proponiendo que se modifique ligeramente el total de la asignacién considerado
inicialmente (pasa de un valor inicial de 152,67 Mt/afio a 152, 2 Mt CO2/afio) y variando el limite de
utilizacion de créditos provenientes de los mecanismos basados en proyectos a un valor aun no del todo
bien definido que se calcula como el porcentaje equivalente al cociente entre la diferencia entre las
emisiones comprobadas de 2005 y la asignacion media anual prevista en el PNA 2008-2012, y dicha
asignacion.

Durante 2006 ha continuado con el plan de inversiones previsto para reducir las emisiones de Gases de
Efecto Invernadero (en adelante, “GEI”), mejorando la eficiencia de sus instalaciones e invirtiendo en nueva
potencia de renovables y de ciclos combinados. En el comercio de emisiones, Endesa ha llevado a cabo
operaciones de adquisicion de derechos de emision de la Unién Europea, participando activamente en el
mercado europeo.
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Una parte importante en la estrategia de cambio climatico de Endesa, es su participacion en los
mecanismos flexibles de reduccién de emisiones basados en proyectos. En 2006, Endesa se ha
conformado como un actor internacionalmente reconocido en el campo del Mecanismo para un Desarrollo
Limpio (en adelante, “MDL”"), destacando el funcionamiento de la Endesa Climate Initiaitive (en adelante,
“ECI"), ya que durante este afio Endesa ha superado el objetivo marcado para la compra de toneladas de
CO..

Por otra parte, en base a los objetivos marcados en el “Plan Estratégico de Medio Ambiente y Desarrollo
Sostenible 2003-2007”, Endesa ha continuado su labor de implantacién y posterior certificacion de sistemas
de gestion ambiental, segun la Norma Internacional ISO 14001 y el Reglamento Europeo EMAS, en las
instalaciones de las principales areas de la Empresa, (generacion, distribucién, energias renovables, sedes
sociales, etc.). Cabe destacar la certificacibn ambiental del Centro Minero de Andorra, siendo la primera
mina de carbén a cielo abierto en Espafia que consigue la certificacién de gestion ambiental, asi como la
certificacion de la generacion hidraulica espafiola.

En el Negocio de Distribuciéon, de acuerdo con el programa de implantacién de sistemas de gestion
ambiental del Plan Estratégico de Medio Ambiente y Desarrollo Sostenible 2003-2007, se ha certificado el
Sistema de Gestion Ambiental para Endesa Distribucion Eléctrica en Baleares, que se suma al ya certificado
en Catalufa, consiguiendo que el 47% de la distribucion eléctrica de Endesa en Espafia y Portugal ya esté
certificado bajo esta norma internacional.

2. Europa.

En ltalia, la propuesta oficial del PNA de Emisiones se publicé el 18 de diciembre de 2006 y se remiti6 a la
Comisién Europea en esa fecha. Este PNA 2008-2012 fija una asignaciéon promedio de 209 Mt/afio de
derechos de emision. Para el sector eléctrico se establece una asignacién promedio anual de 106 Mt, con
la posibilidad de utilizacién de créditos provenientes de los proyectos asociados a los mecanismos de
flexibilidad del protocolo de Kyoto de hasta un 25% de la asignacién individual a una instalacién.

La Comision Europea debate sobre la propuesta del Gobierno Italiano para dictar un juicio en cuanto a
posibles modificaciones del Plan o bien dar su conformidad. Una vez aprobado el Plan, se realizara una
consulta pablica a nivel nacional. Hasta que el Plan no este definitivamente aprobado no pueden conocerse
las cantidades de derechos de emision asignadas a las instalaciones propiedad de Endesa lItalia.

Durante 2006 Endesa Italia ha mantenido la certificacién del 100% de sus instalaciones bajo los estandares
ISO 14001 y Reglamento EMAS, fortaleciendo el compromiso medioambiental de Endesa en sus
instalaciones. Asimismo, Endesa Italia ha integrado su sistema de gestion ambiental junto con el de
seguridad, siendo pionera en esta materia.

El PNA francés para el periodo 2008-2012 enviado a la Comisién Europea el 15 de septiembre de 2006 ha
sido rechazado en primera instancia. Un nuevo plan ha sido adoptado el 27 de diciembre de 2006
reduciendo las asignaciones globales en un 17% en relacién al primer plan. Este nuevo plan que contiene
los nuevos repartos de emisiones por instalacién fue enviado a la Comisiéon en enero de 2007.

La propuesta oficial del PNA de Emisiones de Polonia, fue enviado a la Comisién Europea el 30 de junio
2006. Bruselas esta analizando el contenido del Plan para una vez llegado a un consenso, emitir los
comentarios en cuanto a posibles modificaciones del mismo o bien dar su conformidad. Para las
instalaciones de Elektrocieplownia Bialystok SA se ha solicitado un aumento de derechos del 2,4% con
respecto al periodo anterior. Hasta que el Plan no esté definitivamente aprobado no pueden conocerse las
cantidades de derechos de emision asignadas a las instalaciones propiedad de Endesa.

3. Latinoamérica.

En Latinoamérica, Endesa, a través de su filial Endesa Chile, ha continuado consolidando la implantacién de
Sistemas de Gestion Medioambiental en sus instalaciones, logrando en 2006 la certificaciéon ISO 14001 de
49 centrales de generacion en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Pera.
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Cabe destacar que la Central Térmica Cartagena, en Colombia, obtuvo los certificados en las Normas ISO
14.001 y OHSAS 18.001 de su sistema de gestiéon integrado (Medio Ambiente y Seguridad y Salud
Ocupacional).

Asimismo, con la certificacién de las dos distribuidoras brasilefias Ampla y Coelce, se ha conseguido que el
100% de la energia distribuida por Endesa en Latinoamérica se encuentra ya certificada por ISO 14001.

EEPSA, empresa generadora en Peru, ha conseguido la certificacion SA 8000 de Responsabilidad Social
Interna, certificacion que comparte con la también peruana EDEGEL. Esto marca un hito muy importante en
la compaiiia, al ser las primeras empresas de Endesa que ya poseen las certificaciones ambiental, calidad,
prevencion de riesgos y responsabilidad social interna.

En el ambito del desarrollo de proyectos propios dentro del marco de los mecanismos flexibles del Protocolo
de Kyoto, se han desarrollado cuatro proyectos significativos que son Callhuanca en Pera, Ojos de Agua y
Canela en Chile y la interconexion eléctrica interamericana SIEPAC, con un potencial de reduccion conjunta
de aproximadamente un millén de toneladas al afio.

6. Recursos Humanos

A 31 de diciembre de 2006, Endesa tenia un total de 26.758 empleados, de los que 12.666 empleados
pertenecen al negocio eléctrico de Espafia y Portugal, 2.130 al negocio eléctrico de Europa y 11.962 al
negocio eléctrico en Latinoamérica.

7. Politica de gestion de riesgos e instrumentos financieros derivados

La informacién relativa a politica de gestion de riesgos e instrumentos financieros derivados se incluye en
las Notas 17 y 18 de la Memoria.

8. Acciones propias

Endesa no poseia acciones propias a 31 de diciembre de 2006 ni ha realizado ninguna operacién con
acciones propias durante el ejercicio 2006.

9. Propuesta de aplicacién de resultados

El beneficio del ejercicio 2006 de la Sociedad Dominante del grupo, Endesa, S.A. ha sido de
1.804.770.201,61 euros, que conjuntamente con el remanente, que asciende a 648.793.745,87 euros,
hacen un total de 2.453.563.947,48 euros.

La propuesta de aplicacion de ésta cantidad formulada por el Consejo de Administracién de la Sociedad a la
Junta General de Accionistas, consiste en pagar a las acciones con derecho a dividendo la cantidad bruta
de 1,64 euros por accion, destinando el resto a remanente.

Euros

A dividendo (importe maximo a distribuir correspondiente a 1,64 euros / accién por la totalidad

de las acciones (1.058.752.117) 1.736.353.471,88

A remanente 717.210.475,60

TOTAL 2.453.563.947,48
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ENDESA, S.A.
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2006 y 2005

Millones de Euros

2006 2005
ACTIVO

INMOVILIZADO 23.276 23.922
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5) 43 32
Concesiones, patentes, licencias, marcas y similares 12 12
Aplicaciones informaticas 69 49
Amortizaciones (38) (29)
Inmovilizaciones materiales (Nota 6) 7 11
Terrenos y construcciones 0 4
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 16 16
Otras amortizaciones 9) )
Inmovilizaciones financieras (Nota 7) 23.226 23.879
Participaciones en empresas del grupo 22.096 22.046
Créditos a empresas del grupo 0 75
Participaciones en empresas asociadas 2 9
Cartera de valores a largo plazo 11 3
Otros créditos 1.354 1.623
Depésitos y fianzas constituidos a largo plazo 103 110
Provisiones (648) (369)
Administraciones Publicas a largo plazo (Nota 12) 308 382
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 23 23
Gastos por intereses diferidos y de formalizacién de deudas 23 23
ACTIVO CIRCULANTE 1.953 2.357
Deudores 515 475
Empresas del grupo, deudores (Nota 14) 128 112
Deudores varios 23 33
Administraciones Publicas 364 330
Inversiones financieras temporales (Nota 7) 1.391 1.840
Créditos a empresas del grupo (Nota 14) 1.353 1.838
Créditos a empresas asociadas 0 1
Cartera de valores a corto plazo 1 1
Otros créditos 37 0
Tesoreria 47 41
Ajustes por periodificacion 0 1
TOTAL ACTIVO 25.252 26.302

Las Notas 1 a 19 incluidas en la Memoria forman parte integrante del Balance de Situacién a 31 de diciembre de 2006.
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ENDESA, S.A.
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2006 y 2005 Millones de Euros
2006 2005
PASIVO
FONDOS PROPIOS (Nota 9) 9.694 10.537
Capital suscrito 1.271 1.271
Prima de emision 1.376 1.376
Reservas de revalorizacion 1.714 1.714
Reservas 3.309 3.309
Reserva legal 285 285
Otras reservas 3.022 3.022
Diferencias por redenominacion al euro 2 2
Resultado de ejercicios anteriores 648 213
Remanente 648 213
Pérdidas y ganancias (beneficio) 1.805 2.977
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio (529) (323)
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 0 4
Diferencias positivas de cambio 0 4
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (Nota 10) 169 253
Otras provisiones 169 253
ACREEDORES A LARGO PLAZO 12.795 11.420
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables (Nota 11-a) 500 500
Obligaciones no convertibles 500 500
Otras deudas representadas en valores negociables 0 0
Deudas con entidades de crédito (Nota 11-b) 4.511 2,773
Deudas con empresas del grupo y asociadas (Notas 11-c y 14) 7.752 8.119
Deudas con empresas del grupo 7.752 8.119
Otros acreedores 32 28
Otras deudas 7 0
Administraciones Publicas a largo plazo (Nota 12) 25 28
ACREEDORES A CORTO PLAZO 2.694 4.088
Emision de obligaciones y otros valores negociables (Nota 11-a) 18 188
Otras deudas representadas en valores negociables 0 170
Intereses de obligaciones y otros valores 18 18
Deudas con entidades de crédito (Nota 11-b) 321 699
Préstamos y otras deudas 282 667
Deudas por intereses 39 32
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Notas 11-c y 14) 1.421 2.284
Deudas con empresas del grupo 1.421 2.284
Acreedores comerciales 57 115
Deudas por compras o prestaciones de servicios 57 115
Otras deudas no comerciales 877 802
Administraciones Publicas 75 9
Otras deudas 791 782
Remuneraciones pendientes de pago 11 11
TOTAL PASIVO 25.252 26.302

Las Notas 1 a 19 incluidas en la Memoria forman parte integrante del Balance de Situacién a 31 de diciembre de 2006.
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ENDESA, S.A. MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2006

1.- ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

Endesa, S.A. (en lo sucesivo ENDESA o la Sociedad) se constituy6 el 18 de noviembre de
1944 y tiene su domicilio social en Madrid, calle Ribera del Loira numero 60, siendo ésta
también su sede administrativa. Su objeto social es el negocio eléctrico en sus distintas
actividades industriales y comerciales, la explotacion de toda clase de recursos
energéticos primarios, la prestacién de servicios de caracter industrial y, en especial, los
de telecomunicaciones, agua y gas, asi como los que tengan caracter preparatorio o
complementario de las actividades incluidas en el objeto social, y la gestién del grupo
empresarial, constituido con las participaciones en otras sociedades. La Sociedad
desarrolla, en el ambito nacional e internacional, las actividades que integran su objeto,
bien directamente o mediante su participacion en otras sociedades.

Como consecuencia del proceso de reordenacién societaria realizada en los ultimos afos
y de la separacion de actividades eléctricas para adaptarse a lo dispuesto por la Ley
54/1997 de 27 de noviembre del Sector Eléctrico, la actividad de ENDESA se centra
fundamentalmente en la gestién y prestacién de servicios a su grupo empresarial,
constituido por las participaciones financieras enumeradas en estas Cuentas Anuales.
Por ello, dado que no realiza directamente actividades eléctricas ni con incidencia
medioambiental, no se presenta la informacién referente a la segregaciéon de actividades,
ni la informacioén correspondiente a actividades medioambientales, la cual se incluye en
las cuentas anuales consolidadas.

2.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
IMAGEN FIEL

Las Cuentas Anuales se presentan de acuerdo con lo establecido en el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades Andnimas, en el Plan General de Contabilidad aprobado por el
Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, y en el Real Decreto 437/1998 de 20 de
marzo, por el que se aprueban las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad
a las empresas del Sector Eléctrico (en lo sucesivo P.G.C. del Sector Eléctrico) y se han
elaborado en bases homogéneas con las del ejercicio anterior. Las Cuentas Anuales
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad, de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados y se han
elaborado a partir de los registros de contabilidad de la Sociedad al 31 de diciembre de
2006.
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Las Cuentas Anuales del ejercicio 2006 han sido formuladas por el Consejo de
Administracién y se someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas,
estimando que se aprobaran sin modificaciones. Las Cuentas Anuales del ejercicio 2005
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 25 de Febrero de
2006.

3.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion de resultados del ejercicio 2006 que formulara el Consejo de
Administracion de la Sociedad a la Junta General de Accionistas consiste en pagar a las
acciones con derecho a dividendo |la cantidad bruta de 1,64 euros por accién, destinando

el resto a remanente.

Bases de reparto Millones de Euros
Pérdidas y ganancias (Beneficio) 1.805
Remanente 648
Total 2.453

Distribucién Millones de Euros
A Dividendo (1) 1.736
A Remanente 7
Total 2.453

(1) Importe maximo a distribuir correspondiente a 1,64 euros por accion por la totalidad
de las acciones ( 1.058.752.117 acciones).

El Consejo de Administracion de ENDESA aprobé con fecha 24 de octubre de 2006 un
dividendo a cuenta del ejercicio 2006 de 0,50 euros por accion.

De acuerdo con lo requerido por el articulo 216 del Texto Refundido de la Ley de

Sociedades Anénimas, el estado adjunto pone de manifiesto la existencia de liquidez
suficiente para la distribucién del dividendo a cuenta.
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Estado Previsional de Liquidez para el periodo comprendido entre el 1 de
octubre de 2006 y el 30 de septiembre de 2007

Millones de Euros

Disponible inicial al 1 de octubre de 2006

Caja y Bancos 17
Créditos disponibles 5.935
Aumentos de Tesoreria:
Por operaciones corrientes 2.942
Por operaciones financieras 1
Disminuciones de Tesoreria:
Por operaciones corrientes 259
Por operaciones financieras 1.031
Disponible final al 30 de septiembre de 2007 7.605
Propuesta de dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio
2006 529

(0,50 euros por accién)

4.- NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus

Cuentas Anuales del ejercicio de 2006, de acuerdo con las establecidas por el Plan

General de Contabilidad y el P.G.C. del Sector Eléctrico, han sido las siguientes:

a) INMOVILIZADO INMATERIAL

Las patentes, marcas y las aplicaciones informaticas se registran a precio de

adquisicién y se amortizan en un plazo méaximo de cinco afos.

b) INMOVILIZADO MATERIAL

El inmovilizado material, se valora al precio de adquisiciéon, amortizandose linealmente

en funcién de los afios de vida util estimada de los activos que lo componen, segun

el siguiente detalle:

Afos vida util estimada

Construcciones
Maquinaria
Utillaje

Mobiliario

Otro inmovilizado

50
10
5
10
5-14
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c) VALORES MOBILIARIOS Y OTRAS INVERSIONES FINANCIERAS

Las inversiones en valores mobiliarios a corto o largo plazo, tanto si se trata de
valores de renta fija como variable, se contabilizan a su coste de adquisicion, o a su
valor de mercado si fuese inferior. Este ultimo se determina, para valores con
cotizacién oficial que no sean empresas del grupo ni asociadas, por el menor de los
valores entre el de cotizacion media del Ultimo trimestre y el de cierre del ejercicio, y
para el resto de los valores por el valor tedrico-contable, ajustado por el importe de
las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en
el de la valoracion posterior (Nota 7).

Las minusvalias entre el precio de adquisicion y el valor de mercado definido
anteriormente se registran en la cuenta "Provisiones" dentro del epigrafe de

“Inmovilizaciones financieras".

Las Cuentas Anuales al 31 de diciembre de 2006 no reflejan los efectos que
resultarian de aplicar criterios de consolidaciéon segun Normas Espafiolas. Sin
embargo en la Nota 7-b se detalla el efecto que resulta de aplicar criterios de
consolidacion segun las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas por la Unién Europea.

d) CREDITOS NO COMERCIALES

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado y se clasifican en
funcion de su vencimiento, registrandose a corto plazo aquellos con vencimiento
igual o inferior a doce meses y a largo plazo el resto. Los ingresos por intereses se
imputan a los resultados del ejercicio en que se devengan.

e) ACCIONES PROPIAS

Las acciones propias, en caso de no existir ningun plan para su amortizacion, se
valoran al coste de adquisicion o por su valor teérico contable si éste fuese inferior,
constituyéndose en su caso, una reserva indisponible por este concepto (Nota 8).

En el caso de que el valor de mercado de dichas acciones (entendido como el menor
entre el valor de cotizacion a la fecha de cierre del ejercicio y el medio del ultimo
trimestre) sea inferior al coste de adquisicién, la provisidon necesaria para cubrir esta
diferencia se dota contra el epigrafe “Resultados extraordinarios” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias.
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Si en la situacion anterior, el valor teérico contable de dichas acciones fuese incluso
inferior al valor de mercado, se dotaria una provision que cubriese esta diferencia
con cargo a reservas de libre disposicién.

RETRIBUCION FIJA POR TRANSICION A LA COMPETENCIA

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion Transitoria sexta de la Ley 54/1997
ENDESA tenia el derecho a recuperar Retribucion Fija por Costes de Transicién a la
Competencia (CTC’s) por un importe maximo que al 31 de diciembre de 2005
ascendia a 828 millones de euros.

El Real Decreto Ley 7/2006 ha eliminado los denominados CTC'’s tecnolégicos por lo
que el derecho maximo de cobro a favor de ENDESA ha sido cancelado.

El Balance de Situacion de ENDESA al 31 de diciembre de 2005 no recogia ningun
activo por el derecho de cobro de los CTC'’s, ni tampoco ningun gasto activado a
recuperar por CTC’s por lo que la eliminacién de este derecho no ha tenido ningun
efecto en las Cuentas Anuales de ENDESA del ejercicio 2006.

FINANCIACION DEL DEFICIT DE LAS ACTIVIDADES REGULADAS

El Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, establecié que, en el caso de que los
ingresos regulados del sistema eléctrico no sean suficientes para cubrir los costes
de las actividades reguladas, este déficit debera ser financiado por las sociedades
que se sefialan en la citada norma en los porcentajes que se indican en la misma,
estableciéndose para ENDESA la obligacién de financiar el 44,16% (Nota 7-a).

El Real Decreto Ley 3 /2006 aprobd, entre otros aspectos, las siguientes medidas
destinadas a reducir el déficit de ingresos de las actividades reguladas:

1. A partir del 3 de marzo de 2006 las ofertas de venta y adquisicion de energia
eléctrica presentadas simultdneamente por sujetos pertenecientes al mismo
grupo empresarial en los mercados diarios e intradiario de produccion de
electricidad se asimilan a contratos bilaterales fisicos que se liquidaran a un
precio basado en cotizaciones de mercados de electricidad que seran
objetivas y transparentes. El propio Real Decreto Ley establecié este precio
de manera provisional en 42,35 euros/MWWh, si bien el precio definitivo debera
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fijarse por el Gobierno de acuerdo con los precios de mercado segun
establece el citado Real Decreto Ley.

2. Los ingresos de la generacion deberdn minorarse para considerar el efecto
de la internalizacion en la formacién de los precios del mercado mayorista por
los derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados
gratuitamente en el Plan de Asignacién 2006/2007.

En la fecha de formulaciéon de estas Cuentas Anuales aun no se ha definido por
parte de las Autoridades ni el precio definitivo a aplicar a las ventas de electricidad
de las generadoras a las distribuidoras asimiladas a contratos bilaterales fisicos, ni el
importe a descontar de los ingresos de generacién para considerar el efecto de la
internalizacion en los precios de la electricidad de la asignacion gratuita de los
derechos de emision de gases de efecto invernadero.

Para realizar la estimacion, tanto del déficit de ingresos de las actividades reguladas
a financiar por ENDESA como del importe a recuperar del mismo, que han sido
registrados en el Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2006, se ha
considerado que las operaciones de venta de electricidad de las generadoras a las
distribuidoras de un mismo grupo empresarial se liquidan al precio provisional de
42,35 euros/MWh y que para ENDESA se han deducido 121 millones de euros en
aplicacion de la reduccion prevista en el Real Decreto Ley 3/2006 en relacion con los
derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente.

El importe que finalmente ENDESA tenga que aportar para financiar el déficit de
ingresos de las actividades reguladas, asi como el importe a recuperar por este
concepto dependera de las cantidades que finalmente establezca el Gobierno para
los dos conceptos senalados en el parrafo anterior.

De cualquier forma, el impacto de la variacion en el importe definitivo del déficit
Unicamente afectara a las cuentas de ENDESA en cuentas a cobrar y a pagar del
Balance de Situacion, sin ningun impacto en la cuenta de resultados, ya que tanto el
posible impacto del incremento del precio de las ventas de Endesa Generacion a
Endesa Distribucion por encima de 42,35 euros/MWh como de la variacion en la
deduccidn relacionada con los derechos de emision de gases de efecto invernadero
recibidos gratuitamente, seran soportados por Endesa Generacion.
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El Real Decreto 1634/2006 establece el reintegro con cargo a la recaudacion de la
tarifa eléctrica de los proximos ejercicios del déficit de las actividades reguladas del
ejercicio 2006 resultante de las liquidaciones realizadas por la Comision Nacional de
la Energia con la metodologia en vigor. Este reintegro se realizara a cada una de las
empresas que lo han financiado, en funcién de los importes realmente aportados por
cada una de ellas, con inclusién de los costes financieros que devenguen. El propio
Real Decreto 1634/2006 determina de forma provisional la primera anualidad para
recuperar el déficit de las actividades reguladas de 2006. Esta anualidad asciende a
173 millones de euros para el sector en su conjunto.

Por otra parte el Real Decreto 1634/2006 reconoce “ex-ante” la existencia de un
déficit de ingresos de actividades reguladas que se generara entre el 1 de enero de
2007 y el 31 de marzo de 2007, que asciende a 750 millones de euros. Asimismo,
establece que en los Reales Decretos por los que se modifiquen las tarifas eléctricas
durante el afo 2007 se reconocera “ex-ante” un déficit de ingresos en las
liquidaciones de actividades reguladas en cuyo calculo se tendran en cuenta el
déficit o superavit de trimestres anteriores, hasta un importe maximo de 5 veces el
citado anteriormente.

La financiacion de este déficit se realizara con los ingresos obtenidos mediante la
cesion de los derechos de cobro correspondientes a dichos déficit a terceros. Dicha
cesion se realizard mediante un procedimiento de subasta. Los derechos de cobro
cedidos consistiran en el derecho a percibir un determinado porcentaje de la
recaudacion mensual del sistema eléctrico regulado por tarifas de suministro y
tarifas de acceso. Este porcentaje sera el correspondiente a la cuota que resulte de
recuperar linealmente en 15 afios las cantidades aportadas, se establecera por Real
Decreto y se revisara con caracter anual.

PROVISIONES PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES

Los trabajadores de la Sociedad son participes del Plan de Pensiones de los
Empleados del Grupo Endesa, existiendo basicamente dos colectivos con distintos
tipos de prestaciones:

- El personal incorporado a la Sociedad a partir del afio 1997 pertenece a un plan
en régimen de aportacion definida para la contingencia de jubilacién, y de
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prestacion definida para las contingencias de invalidez y fallecimiento en activo,
para cuya cobertura el Plan tiene contratadas las oportunas pélizas de seguros.

- H resto de los trabajadores es de numero acotado, ya que no puede haber
nuevas incorporaciones. Este colectivo estd formado por trabajadores de
Ordenanza Eléctrica de la antigua ENDESA, cuyo plan de pensiones es de
prestacion definida de jubilacion, invalidez y fallecimiento tanto en el periodo
activo como pasivo. El caracter predeterminado de la prestacién de jubilacién y
su aseguramiento integro eliminan cualquier riesgo respecto de la misma. Las
restantes prestaciones estan también garantizadas mediante contratos de
seguros. Asi, salvo en lo concerniente a la prestacién de fallecimiento de
jubilados, el seguimiento de este sistema no es muy diferente del que precisan
los planes mixtos descritos en los parrafos anteriores.

De acuerdo con la legislacion vigente, los servicios pasados han sido exteriorizados,
no existiendo por lo tanto provisiéon por dicho concepto.

Debido a la reorganizaciéon societaria llevada a cabo en las empresas del Grupo
Endesa, las nuevas sociedades han asumido todos los compromisos con el personal
que tenian las empresas origen. Como consecuencia de la constitucién del Plan de
Pensiones de los empleados del Grupo Endesa, con efectos desde 1 de enero de
2005, se ha traspasado el compromiso por pensiones a las empresas en las que
esta empleado el trabajador.

Las contribuciones a los planes de aportaciéon definida asi como las realizadas a los
planes asegurados se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Con los importes registrados en el Balance de Situacion a 31 de Diciembre de 2006,
la Sociedad tiene cubiertas las obligaciones derivadas de los compromisos
anteriormente expuestos.

i) OTRAS PROVISIONES

La politica de la Sociedad es dotar provisiones para riesgos y gastos, en base a su
mejor estimacion, para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas vy
cuantificables procedentes de litigios en curso, indemnizaciones u obligaciones,
gastos pendientes de cuantia indeterminada, avales y otras garantias similares a
cargo de la Sociedad. Su dotacién se efectua al nacimiento de la responsabilidad o
de la obligaciéon que determina la indemnizacién o pago.
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Como consecuencia de esta politica, la Sociedad tiene dotadas provisiones para los
diversos planes de reduccion de la plantilla que afectan a sus empleados en activo o
prejubilados. Dichos planes garantizan el mantenimiento de una percepcién durante
el periodo de la prejubilaciéon, y en algunos casos una pension vitalicia una vez
alcanzada la jubilacion anticipada, por las mermas de la pensién publica.

Al 31 de diciembre de 2006 existen dos tipos de planes vigentes:

1) Expedientes de regulacién de empleo aprobados con anterioridad al proceso
de reordenacion societaria de 1999.

Los trabajadores tienen derecho a acogerse a un plan de prejubilacién, en
funcién del expediente aprobado en cada empresa de procedencia, entre los 50
y 55 afos, durante el periodo de 1998-2005, habiéndose aprobado una prérroga
hasta 2007 por motivos organizativos.

2) Plan voluntario de salidas aprobado en 2000.

El plan afecta a reconocidos trabajadores con 10 o mas anos de antigiiedad en el
conjunto de las empresas afectadas a 31 de diciembre de 2005.

Los trabajadores mayores de 50 afos, a 31 de diciembre de 2005, tienen
derecho a acogerse a un plan de prejubilacion a los 60 afios, pudiendo acogerse
al mismo desde la fecha en la que cumplen los 50 afos hasta los 60 afos con el
mutuo acuerdo del trabajador y la empresa.

La aplicacion del Plan para los trabajadores menores de 50 anos a 31 de
diciembre de 2005, requiere solicitud escrita del trabajador y aceptacion de la

empresa.

En febrero de 2006 la Direccién General de Trabajo modificd la Resolucién inicial de
este Plan, en el sentido de que la materializacién de sus efectos extintivos, tanto
para trabajadores mayores como menores de 50 afos, se puede producir con
posterioridad al 31 de diciembre de 2005.

El colectivo total considerado en la valoracién de los dos planes mencionados
anteriormente es de 221 personas, de las cuales 155 aun no han causado baja en la
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empresa. Entre ellos se encuentran determinados Directivos que, pese a mantener
sus derechos, estan retenidos a solicitud de la empresa.

Las condiciones econémicas aplicables a los trabajadores que se acojan a dichos
planes son basicamente, las siguientes:

- Laempresa garantiza al empleado, desde el momento de la extincién de su
contrato y hasta la primera fecha de jubilacién posible posterior a la
finalizacion de las prestaciones contributivas por desempleo y, como
maximo, hasta el momento en el que el afectado que cumpliendo la edad de
jubilaciéon cause el derecho, una indemnizacién en funcion de su Ultima
retribucién anual, revisable en funcion del IPC.

- De las cuantias resultantes se deduciran las prestaciones y subsidios
derivados de la situacion de desempleo, asi como cualesquiera otras
ayudas oficiales a la prejubilacion que se perciban con anterioridad a la
situacion de jubilado.

La Sociedad registra la totalidad del gasto correspondiente a estos planes en el
momento en que surge la obligacion, bien porque el trabajador tiene derecho
unilateral a acogerse al mismo o porque exista un acuerdo con los trabajadores de
forma individual o colectiva o una expectativa cierta de que se alcanzara dicho
acuerdo para causar baja en la Sociedad. La obligacién se determina mediante el
correspondiente estudio actuarial que se revisa anualmente. Las pérdidas o
ganancias surgidas por cambios en las hipétesis, principalmente el tipo de
descuento, se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio.

Las hipotesis utilizadas para el calculo actuarial de las obligaciones por estos
expedientes de regulacién de empleo son tablas de mortalidad GRM/F 95, tipo de
interés técnico del 4,01% e IPC del 2,3%.

j) DEUDAS
Las deudas se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como deudas a

corto plazo, aquellas con vencimiento igual o inferior a doce meses y como deudas a
largo plazo, las de vencimiento superior a dicho periodo.
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k) IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES

El gasto por Impuesto sobre Sociedades se calcula en funcién del resultado
economico antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las
diferencias permanentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base
imponible del citado impuesto y minorado por las bonificaciones y deducciones en la
cuota, excluidas las retenciones y pagos a cuenta. El efecto impositivo de las
diferencias temporales entre los resultados econémico y fiscal se registra en las
cuentas de Impuesto sobre beneficio anticipado y de Impuesto sobre beneficio
diferido, segun su naturaleza.

Los impuestos anticipados, créditos fiscales y deducciones pendientes de aplicar se
registran si su recuperacion esta razonablemente asegurada.

ENDESA tributa en régimen de consolidacién en un Grupo Fiscal, del cual la Sociedad
es cabecera, formado por aquellas sociedades que cumplen los requisitos legales
para ello.

El 28 de noviembre de 2006 ha sido aprobada la Ley del Impuesto sobre la Renta de
la Personas Fisicas y de la modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio. La modificacion
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que el tipo impositivo del 35%
aplicable hasta el ejercicio 2006 se reduzca al 32,5% para los ejercicios que se
inicien a partir del 1 de enero de 2007 y al 30% para los que se inicien a partir del 1
de enero de 2008.

Esta reduccion del tipo impositivo ha supuesto una disminucion en el valor de los
impuestos anticipados y diferidos registrados en el Balance de Situacion al 31 de
diciembre de 2006 por un importe neto de 37 millones de euros que se ha registrado
como gasto en el epigrafe “Impuesto sobre Sociedades” de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias del ejercicio 2006.

1) TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA
Los saldos en moneda extranjera se registran al tipo de cambio en vigor a la fecha

de transaccion. Al 31 de diciembre de cada afo, los saldos pendientes de estas
transacciones se reflejan en el Balance de Situacion al tipo de cambio vigente a
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dicha fecha, excepto en aquellas operaciones en las que, a su vencimiento, el tipo
de cambio esta contratado, que se registran al tipo de cambio fijado.

Las diferencias de cambio positivas o negativas de cada débito o crédito se
clasifican en funcién del ejercicio de vencimiento y de la moneda. A estos efectos,
se agrupan aquellas monedas que, aun siendo distintas, gocen de convertibilidad
oficial en Espafa.

— Las diferencias negativas de cada grupo y las positivas realizadas o que
compensan diferencias negativas del propio ano o de afios anteriores, se
imputan a resultados.

— Las diferencias positivas no realizadas de cada grupo se recogen en el pasivo
del balance como “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” hasta el momento en
que se realizan.

m) INGRESOS Y GASTOS

Los ingresos y gastos se imputan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias en base al
principio de devengo.

Siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente contabiliza los beneficios
realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y
las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

n) DERIVADOS FINANCIEROS Y OPERACIONES DE COBERTURA

Los derivados mantenidos por ENDESA corresponden fundamentalmente a
operaciones de cobertura de tipo de interés y de tipo de cambio, teniendo por objeto
eliminar o reducir significativamente los riesgos de cambio o de tipo de interés de las
operaciones realizadas.

Las primas pagadas por estos derivados se periodifican siguiendo un criterio de
correlacién de ingresos y gastos.

La imputacién a resultados de los beneficios o pérdidas que se generen a lo largo de
la vida de estas operaciones se realiza con el mismo criterio de imputacion temporal
que el utilizado con los resultados producidos por el elemento patrimonial u operacion
principal cuyo riesgo se cubre.
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Las diferencias de cambio producidas a lo largo del ejercicio, asi como las

diferencias de valoracion al cierre del ejercicio, se registran de acuerdo con lo

indicado en el apartado I) de esta Nota.

5.- INMOVILIZACIONES INMATERIALES

El movimiento durante el ejercicio 2006 de este capitulo, ha sido el siguiente:

Millones de Euros

Saldo al Inversiones y Saldo al
31-12-2005 Dotaciones 31-12-2006
INMOVILIZADO INMATERIAL
Concesiones, patentes, licencias, marcas y
similares 12 1 12
Aplicaciones informaticas 49 20 69
Total 61 20 81
FONDO DE AMORTIZACION
Concesiones, patentes, licencias, marcas y “
similares (11) (12)
Aplicaciones informaticas (18) (8 (26)
Total (29) (9 (38)

6.- INMOVILIZACIONES MATERIALES

El movimiento en el afio 2006 en el epigrafe “Inmovilizaciones materiales” ha sido el

siguiente:

Millones de Euros
Saldo al Entradas y Bajas o Saldo al
31-12-2005 | dotaciones reducciones | 31-12-2006

INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos y construcciones 4 - 4) 0
Otras instalaciones, maquinaria,
utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 16 - - 16

Total 20 - (4) 16
FONDO DE AMORTIZACION
Otras amortizaciones ) 2) 2 9)

Total (9) (2) 2 (9)
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7.-INMOVILIZACIONES FINANCIERAS E INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El movimiento durante el ejercicio 2006 en las cuentas de inmovilizaciones financieras, ha
sido el siguiente:

Millones de Euros
Saldo al Entradas y Bajas o Traspasos y Saldo al
31-12-2005 | dotaciones | reducciones | aplicaciones 31-12-2006
Participaciones en empresas del grupo 22.046 30 - - 22.096
Créditos a empresas del grupo s - (75) - 0
Participaciones en empresas asociadas 9 29 (27) 9) 2
Cartera de valores a largo plazo & - 1) 9 1"
Otros créditos 1623 1.490 (1.723) (36) 1.354
Depoésitos y fianzas constituidos a largo plazo 110 5 (12) - 103
Provisiones (369) (355) 6 - (648)
Administraciones Publicas (Nota 12) 332 137 (211) - 308
Total 23.879 1.356 (1.973) (36) 23.226

En el ejercicio 2006 el movimiento de inversiones financieras temporales ha sido el

siguiente:

Millones de Euros
31922005 | Variacion | o S8 0s
Créditos a empresas del grupo (Nota 14) 1.838 (485) 1.353
Créditos a empresas asociadas 1 1) 0
Cartera de valores a corto plazo 1 - 1
Otros créditos 0 37 37
Total 1.840 (449) 1.391

A continuacién se incluye el detalle de las participaciones en empresas del grupo y
asociadas al 31 de diciembre de 2006, junto con los datos relativos a estas sociedades
en esta fecha. Los datos patrimoniales de las empresas corresponden a la informacién
de las sociedades individuales, mientras que el coste neto en libros se ha calculado y
contabilizado en base a datos consolidados bajo Principios Contables Generalmente
Aceptados en Espana, para aquellas empresas de las que dependen un grupo de filiales:
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Empresas del grupo:

endesa

Millones de Euros

5
Sociedad % Dividendos pesutacos Coste neto | Dividendos
I Actividad Particip. | Capital Reservas Ejercicio . -
Domicilio cuenta en libros recibidos
directa 2006
ENDESA ENERGIA, S.A. — Madrid Comercializacion de todo tipo[ 109 oo 13 (69) 5) 164 14 84
de productos energéticos
ENDESA GENERACION, S.A. — Sevilla Generacion de energia eléctrica 100,00 1.945 1.951 (1.352) 1.368 3.891 1.352
ENDESA RED, S.A. — Barcelona Eliggtiﬁggié" de  energial 4gg g 730 739 (302) 302 1.460 302
INTERNACIONAL ENDESA, BV - Holanda | estion de financiacion| 400 0o 16 5 d 4 18 4
internacional
ENDESA SERVICIOS, S.L. — Madrid Prestacion de servicios 100,00 90 27 . 12 127 0
ENDESA INTERNACIONAL, S.A. — Madrid | Actividad internacional - Grupo| 190,00 1500 581 d 28 3.193 114
ENDESA PARTICIPADAS, S.A. - Madrid Sociedad de Cartera 100,00 328 116 (40) 93 496 40
“EA’:g’EdSA FINANCIACION FILIALES, S.A. ~| Gestion de financiacion filiales | 100,00  4.621 4.623 (236) 236 9.242 238
TENEGUIA GESTION FINANCIERA , S.L.U. - | Gestion Financiera 100,00 20 ) i 2 20 1
Las Palmas de Gran Canaria
TENEGUIA GESTION FINANCIERA, S.L. Gestion Financiera
SOCIEDAD COMANDITARIA - Las Palmas 94,45 1.567 1 8) 51 1.480 50
de Gran Canaria
q Desarrollo de negocios
ENDESA EUROPA, S.L.U. - Madrid St o EirE 100,00 367 1.073 (145) 172 1.468 158
BOLONIA REAL STATE, S.L. - Madrid Actividad Inmobiliaria 100,00 = 47 d . 47 0
COMPOSTILLA RE, S.A. - Luxemburgo Operaciones de reaseguro 99,9 3 - - 1) 3 0
TOTAL 21,459 2.343
Adicionalmente ENDESA posee el 100% de participacion en Endesa Capital, S.A.,
Endesa North América INC, Sociedad de Gestion de Activos de Generacion, Sociedad de
Gestion de Activos de Distribucion, Nueva Compania de Distribucion Eléctrica 4,
Apamea 2000 y Nubia 2000, sociedades cuyo valor contable es inferior a 1 millén de
euros.
Empresas asociadas:
Millones de Euros
5
Sociedad 2 Dividendo |ResUt8908| o teneto | Dividendos
- Actividad Particip. | Capital Reservas Ejercicio . -
Domicilio cuenta en libros Recibidos
Directa 2006
MEDGAZ - Madrid Construccion de gasoducto 3,79 28 d d d 1 -
Submarino
TOTAL 1 0

ENDESA también posee el 45% de la Sociedad Proyecto Almeria Mediterraneo, cuyo

valor contable es inferior a 1 millén de euros.
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a) VARIACIONES MAS SIGNIFICATIVAS DEL EJERCICIO 2006
Participaciones financieras en empresas del grupo
Aportaciones no dinerarias (ver anexo)

En el mes de diciembre de 2006 ENDESA aport6 a Bolonia Real Estate, S.L. la
participacion financiera en Neinver Bolonia, S.L. que fue adquirida el 28 de
septiembre de 2006. Esta aportacion se valor6 en 27 millones de euros.

Otras operaciones

En abril de 2006 se ha constituido la sociedad Compostilla Re, S.A. con un
capital de 3 millones de euros, suscribiendo ENDESA el 99,9% del mismo.

En diciembre de 2006 Bolonia Real Estate, S.L., ha realizado una ampliacién de
capital adicional a la realizada por la aportacion de Neinver Bolonia, S.L.
mencionada anteriormente. Esta ampliacién ha sido suscrita integramente por
ENDESA con un desembolso de 20 millones de euros, con lo que a 31 de
diciembre de 2006 la participaciéon en dicha empresa asciende a 47 millones de

euros.

Créditos a empresas del grupo

El saldo a 31 de diciembre de 2006 de créditos con empresas del grupo es de 1.353
millones de euros, la totalidad a corto plazo. De este importe 366 millones de euros
corresponden a cuotas a cobrar a empresas del grupo por el Impuesto sobre
Sociedades consolidado y 984 millones de euros a dividendos a cuenta de las
filiales, acordados en el ejercicio 2006 y con fecha de pago en marzo de 2007.
Estos conceptos no devengan ningun interés.

Participaciones financieras en empresas asociadas

B 28 de septiembre de 2006 se constituyd Nenver Bobnia, S.L., por 27 milones de
euros y cuya participacion se aportd en diciembre de 2006 a Bolonia Real Estate, S.L

En noviembre de 2006 se ha realizado la adquisicion del 3,79% de las acciones de
Medgaz por importe de 1 milléon de euros.

La participacion del 3% en Red Eléctrica de Espafia, S.A. ha sido traspasada a
“Cartera de valores a largo plazo”.
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Otros créditos

A 31 de diciembre de 2005 el importe registrado por el déficit de ingresos de las
actividades reguladas generado en el ejercicio 2005 ascendia a 1.581 millones de
euros, correspondientes a la mejor estimacion existente en la fecha de formulacién
de las cuentas del ejercicio 2005. La diferencia entre el déficit registrado en el cierre
del ejercicio 2005 y el definitivo, que ha ascendido a 1.692 millones de euros, no ha
supuesto ningun efecto patrimonial, ya que se materializd6 en un mayor pago del
previsto para financiarlo y un mayor cobro por su recuperacion.

Con fecha 20 de noviembre de 2006 ENDESA formalizé un contrato de cesion de la
totalidad de los derechos de crédito del déficit de ingresos de las actividades
reguladas en Espana correspondiente al ejercicio 2005 con BNP Paribas y Banesto.
El importe de la venta ha ascendido a 1.675 millones de euros. Este importe podra
verse modificado en funcién de los posibles cambios que pudieran producirse en
determinadas variables de la liquidacién de este derecho de cobro sobre lo previsto
para el calculo del precio de compra. Del anélisis realizado se desprende que el
Grupo ha cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del derecho de cobro por el déficit de ingresos de las actividades
reguladas generado en el ejercicio 2005, por lo que ha procedido a dar de baja del
Balance de Situacion el citado activo.

En el afio 2006 el déficit de las actividades reguladas que le corresponde financiar a
ENDESA estimado por la Direccion de la Sociedad asciende a 1.342 millones de
euros, una vez deducidos los 121 millones de euros que se estima que pagara
Endesa Generacion por la reduccién relacionada con los derechos de emision de
gases de efecto invernadero recibidos gratuitamente. Este importe se ha registrado
en el activo del Balance de Situacién a 31 de diciembre de 2006 en los epigrafes de
“Otros créditos”, a largo y corto plazo, por importe de 1.315 y 27 millones de euros
respectivamente. Los 121 millones de euros a cobrar a Endesa Generacién se han
registrado en el epigrafe Deudores Empresas del Grupo del activo del Balance de
Situacion al 31 de diciembre de 2006 (Nota 14)

Depésitos y fianzas constituidos

El saldo al 31 de diciembre de 2006 de este epigrafe incluye 103 millones de euros
correspondientes al depésito constituido para asegurar el pago de los servicios
futuros de los trabajadores acogidos al plan de prestacion definida del Plan de
pensiones de empleo de ENDESA (Nota 4-g).
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Administraciones Publicas

El saldo a 31 de diciembre de 2006 corresponde a impuestos anticipados por importe
de 308 millones de euros. Los movimientos del ejercicio 2006 estan detallados en la
Nota 12.

b) EFECTO DE NO CONSOLIDAR

Las cuentas anualkes de ENDESA se presentan en cumpimiento de la normativa
mercantil vigente. No obstante, la gestion de ENDESA y de las sociedades del Grupo
se efectla en bases consolidadas. En consecuencia, las cuentas anuaks de
ENDESA, que actua basicamente como una sociedad tenedora de participaciones, no
reflejan las variaciones financiero-patrimoniales que resultan de aplicar criterios de
consolidacién a dichas participaciones ni a las operaciones realzadas por ellas,
algunas de las cuales responden a la estrategia global del Grupo. Estas variaciones si
se reflgjan en las cuentas anualkes consodlidadas del Grupo Endesa del ejercicio 2006.

Las principales magnitudes de las cuentas consolidadas de ENDESA del ejercicio
20086, elaboradas de acuerdo con lo establecido en la Disposicion Final Undécima de
la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, aplicando las Normas Internacionales de
Informacién Financiera aprobadas por los Reglamentos de la Comisién Europea, son
las siguientes:

Millones de Euros
2006
Total Activo 54.088
Patrimonio neto: 15.936
- De la sociedad dominante 11.291
- De los accionistas minoritarios 4.645
Ingresos 20.580
Resultado del ejercicio: 3.798
- De la sociedad dominante 2.969
- Accionistas minoritarios 829

8.- ACCIONES PROPIAS

A 31 de diciembre de 2006, la Sociedad no posee acciones propias, no habiéndose
realizado operaciones durante el ejercicio 2006.
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9.- FONDOS PROPIOS

Los movimientos en las cuentas de “Fondos propios” durante el ejercicio 2006 han sido
los siguientes:

Millones de Euros
Saldo al [ Distribucion | Beneficio | pivigendo | Saldo al

31-12-2005 Beneficio SenatEe a cuenta 31-12-2006

Capital Social 1.271 1.271
Prima emision 1.376 1.376
Reserva legal 285 285
Reserva de Revalorizacion 1.714 1.714
Factor Agotamiento Minero Ley 6/77 40 40
Prevision libertad amortizacion RDL 2/785 1 1
Reserva de fusion 2.048 2.048
Reserva voluntaria 807 807
Reserva por capital amortizado 102 102
Reservas para inversiones en Canarias 24 24
Diferencias por redenominacion al euro 2 2
Remanente 213 436 1) 648
Resultado del ejercicio 2.977 (2.977) 1.805 1.805
Dividendo a cuenta (323) 323 (529) (529)
TOTAL FONDOS PROPIOS 10.537 (2.218) 1.805 (529) (1) 9.594

a) CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2006 el capital social de ENDESA esta representado por
1.058.752.117 acciones al portador de 1,20 euros de valor nominal, totalmente
suscritas y desembolsadas. Este importe incluye 15.952.756 titulos, que bajo la
forma de American Depositary Receipt (A.D.R.s.), estan admitidos a cotizacion en la
Bolsa de Nueva York. Asimismo los titulos de ENDESA se negocian en la Bolsa
“Off-Shore” de Santiago de Chile.

El 16 de noviembre de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, “CNMV”) autoriz6 la Oferta Publica de Adquisicion de acciones de E.On
Zwolfte Verwaltungs GmbH (en adelante, “E.On”), filial de E.On AG, por la totalidad
de las acciones representativas del capital social de ENDESA. La OPA de E.On esta
sujeta a la adquisicion por E.On de un minimo de 529.481.934 acciones de ENDESA,
representativas del 50,01% del capital social de ENDESA.

b) PRIMA DE EMISION

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas permite expresamente la
utilizacion del saldo de la prima de emision para la ampliacion de capital y no
establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.
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c) RESERVA LEGAL

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas se destinara
una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta
alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que
exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada
anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para ese fin.

Al 31 de diciembre de 2006, ENDESA tiene cubierto un porcentaje superior al 20%
exigido por la Ley.

d) RESERVAS DE REVALORIZACION

El inmovilizado material al 31 de diciembre de 1996 fue actualizado acogiéndose al
Real Decreto Ley 7/1996, poniéndose de manifiesto unas plusvalias de 1.776
millones de euros. Una vez deducido el gravamen del 3%, el saldo neto de 1.722
millones de euros se aboné a la cuenta “Reserva de revalorizacion Real Decreto Ley
7/1996 de 7 de junio”.

Este saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar resultados
contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del
propio ejercicio, o los que puedan producirse en el futuro y a ampliar el capital
social. A partir del 1 de enero del afio 2007 (transcurridos diez afios contados a
partir de la fecha del balance en el que se reflejaron las operaciones de
actualizacion) podra destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la
plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la
parte correspondiente a la amortizacién contablemente practicada o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los
libros de contabilidad.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real
Decreto Ley 7/1996, dicho saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

Hasta el 31 de diciembre de 2006, de acuerdo con el Real Decreto Ley 7/1996, se
han aplicado 5 millones de euros, correspondientes a pérdidas por venta de
elementos de inmovilizado actualizados producidas antes de la inspeccién fiscal de
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la actualizacién de balances. Asimismo, como consecuencia de dicha inspeccion
fiscal, en 1999 la reserva de actualizacién se minor6 en 3 millones de euros.

Los activos objeto de estas actualizaciones fueron aportados el 1 de enero de 2000
a las empresas correspondientes como consecuencia del proceso de reordenaciéon
societaria llevada a cabo por el Grupo Endesa.

e) FACTOR DE AGOTAMIENTO MINERO

Esta reserva esta sujeta al Real Decreto Legislativo 4/2004 por el que se aprueba el
Texto Refundido del Impuesto sobre Sociedades. Su utilizacién en forma distinta a la
prevista por las normas que la regulan, implicaria su tributacién por dicho impuesto.

10.- PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El saldo del epigrafe “Provisiones por riesgos y gastos” al 31 de diciembre de 2006
corresponde a los siguientes conceptos:

- Importe correspondiente a la cobertura de las obligaciones futuras derivadas de los
planes de reestructuracion formalizados en expedientes de regulacion de empleo
por 123 millones de euros (Nota 4-h).

- Costes correspondientes a diversos compromisos con empleados por 12 millones
de euros.

- Costes correspondientes a responsabilidades diversas derivadas de reclamaciones
de terceros, litigios y otras contingencias por un total de 34 millones de euros.

El movimiento de este epigrafe en el 2006 ha sido el siguiente:

Millones de Euros

Saldo inicial 253
Dotaciones: 19
- Gastos de personal 2

- Gastos financieros 4

- Gastos extraordinarios (Nota 15) 13
Aplicaciones: (103)
- Pagos (8)

- Ingresos extraordinarios (Nota 15) (95)
— Saldofinal 169

De la aplicacién de provisiones, 55 millones de euros se deben a la resolucién o
sentencias favorables durante el ejercicio 2006 de determinados litigios que estaban
provisionados al cierre del ejercicio anterior y 40 millones de euros a la reversién de
provisiones de responsabilidades por inversiones en empresas filiales dada la evolucién
positiva del patrimonio neto de las mismas.
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12.-SITUACION FISCAL

En el ejercicio 2006, ENDESA tributa como sociedad dominante del Grupo 42/98 en el
régimen de consolidacion fiscal previsto en el Real Decreto Legislativo 4/2004, por el que
se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Sociedades.

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en funcién del resultado econdémico o contable
obtenido por la aplicaciéon de principios de contabilidad generalmente aceptados, que
no necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base
imponible del impuesto.

En las Cuentas Anuales de la Sociedad, dentro de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de
20086, el importe relativo al Impuesto sobre Sociedades se ha registrado como un ingreso
de 240 millones.

La conciliacion entre el Resultado Contable y el Resultado Fiscal (Base Imponible) es la

siguiente:
Millones de Euros

Resultado contable del ejercicio antes de
Impuestos 1.565
Diferencias Permanentes

Aumentos 22

Disminuciones (2.308)
Diferencias temporales

Aumentos 392

Disminuciones (180)
Base Imponible (509)
Cuota Integra 35% (178)
Deducciones y bonificaciones (86)
Cuota a devolver (264)

La conciliacién entre la Cuota a devolver y el Gasto por Impuesto sobre Sociedades es la

siguiente:

Millones de Euros
Cuota a devolver (264)
Efecto impositivo neto, por diferencias temporales (74)
Aplicacion de deducciones de ejercicios anteriores 59
Regularizaciones de afios anteriores 2
Efecto de la reduccion del tipo impositivo 37
Gasto de Impuesto sobre Sociedades (240)

Los aumentos por diferencias permanentes, en el ejercicio 2006, corresponden
basicamente a dotaciones de provisiones de responsabilidades y aportaciones a
entidades reguladas por la Ley 49/2002, de 23 de diciembre, de Régimen Fiscal de las
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Entidades sin Fines Lucrativos y de los Incentivos Fiscales de Mecenazgo. Las
disminuciones se han originado, fundamentalmente, por los dividendos del grupo
consolidado y la reversion de provisiones.

Los aumentos por diferencias temporales corresponden a dotaciones a provisiones para
fondos de pensiones, regulaciones de empleo, provisién para responsabilidades y
provision de inmovilizaciones financieras. Las disminuciones corresponden a la
aplicacion de provisiones para pensiones, regulaciones de empleo, para
responsabilidades y de inmovilizaciones financieras, asi como a la exteriorizacion de
pensiones y expedientes de regulacion de empleo.

En el afo 2006 la Sociedad ha acreditado deducciones por importe total de 27 millones de
euros, correspondiendo 18 millones de euros a deducciéon por doble imposicién, 8
millones de euros a deducciones para incentivar la realizacibn de determinadas
actividades y por aportaciones a entidades reguladas por la Ley 49/2002 y 1 millén de
euros a la deduccién por reinversién prevista en el articulo 42 del RD-Lvo 4/2004.

Todas las deducciones generadas han sido contabilizadas con independencia de su
aplicacion efectiva en el ejercicio, conforme a lo previsto en la Resolucion del ICAC de 15
de marzo de 2002.

Los movimientos de los créditos correspondientes a bases imponibles negativas vy
deducciones durante el ejercicio y los saldos pendientes de aplicacion para ejercicios
futuros se recogen en el siguiente cuadro. Asimismo, la diferencia entre la carga fiscal
imputada al ejercicio y a los ejercicios precedentes, y la carga fiscal ya pagada o que
habra que pagarse por esos ejercicios, esta registrada en las cuentas de “Impuesto
sobre beneficio anticipado” e “Impuesto sobre beneficio diferido” de los balances de
situacion al 31 de diciembre de 2006 y 2005 adjuntos. El movimiento de dichas cuentas
en el ejercicio 2006 también se recoge en el siguiente cuadro:

Millones de Euros
(B':réditq fisca! por Impuesto Impuesto
ases |m_pon|bles sobre sobre
c;‘:dgua:::‘ilzﬁe); beqe_ficios ber_1efi_cios
pendientes anticipado diferido

Saldo al 31 de diciembre de 2005 8 382 (28)
Diferencias temporales con origen en el 2006 137
Aplicacion de diferencias temporales con origen en
ejercicios anteriores (63)
Recuperacién de deducciones de afos anteriores (59)
Regularizaciones de afios anteriores 66 (106) (2)
Efecto de la reduccién del tipo impositivo (42) 8
Saldo al 31 de diciembre de 2006 15 308 (25)
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La regularizacion de afios anteriores corresponde fundamentalmente al ajuste por el
efecto de la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades de 2005, asi como a diversos
movimientos derivados de la Inspeccion de los ejercicios 1998 a 2001.

Las rentas acogidas a la deduccion prevista en el articulo 42 del RD-Lvo 4/2004 y los
ejercicios en que se efectuaron las inversiones en las que se ha materializado la
reinversion necesaria para la aplicaciéon de esta deduccion, la cual ha sido efectuada
tanto por la propia Sociedad como por el resto de empresas del grupo fiscal en virtud de
lo dispuesto en el articulo 75 del RD-Lvo 4/2004, han sido los siguientes:

Ejercicio de aplicaciéon de la| Rentas acogidas a la deduccién Ejercicio en que se efectué la
deduccion (Millones de Euros) reinversion
2003 1 2003
2005 2 2005
2006 1 2006

En la Nota 7-a de esta Memoria se describen las operaciones de reordenacion societaria
que han afectado a la Sociedad en el ejercicio 2006 acogidas al régimen tributario
establecido en el Capitulo VIII del Titulo VIl del Real Decreto Legislativo 4/2004, que
corresponde a la aportaciéon no dineraria especial a BOLONIA REAL STATE, S.L,, de la
participacion en NEINVER BOLONIA, S.L.

Asimismo, en la Memoria de la Sociedad de los ejercicios 1999 a 2005 se incluyen las
menciones, exigidas por el articulo 93 del citado Real Decreto Legislativo, relativas a las
operaciones de reordenacion societaria realizadas en ejercicios anteriores.

En el ejercicio 2006, le han sido incoadas a la Sociedad actas de Inspeccién por un
importe total de 71 millones de euros correspondientes a los ejercicios 1998 a 2001.

La Sociedad tiene abiertos a Inspeccion los ejercicios comprendidos entre los afios 2002
a 2006, para todos los impuestos que le son de aplicacion.

El litigio de naturaleza tributaria mas significativo es el siguiente:

Hasta 31 de diciembre de 1996, ENDESA y sus filiales tributaban por el Impuesto sobre
Sociedades dentro del Grupo Consolidado Fiscal cuya sociedad dominante es la
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI). La Ley del Impuesto sobre
Sociedades establece que las sociedades que abandonan el Grupo asumen el derecho
a aplicar las deducciones pendientes de utilizacion por el Grupo en la medida en que
hayan contribuido a su generacion. Por ello, la Inspecciéon Financiera y Tributaria incoé
Actas a ENDESA y Unelco reconociendo el derecho de estas sociedades a aplicar en
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los ejercicios 1997 y siguientes las deducciones por inversiones que generaron durante
los ejercicios 1992 a 1996.

Sin embargo, con posterioridad, y como consecuencia de las comprobaciones
inspectoras realizadas a SEPI, la Inspecciéon Financiera y Tributaria aplico, en el Acta
incoada al Grupo SEPI correspondiente al ejercicio 1996, parte o la totalidad de las
deducciones generadas en los ejercicios 1992 a 1996 por las sociedades del Grupo
ENDESA. Con fecha 14 de junio de 2001, el Secretario de Estado de Hacienda dicté
sendas Resoluciones declarando lesivas las Actas incoadas a ENDESA y Unelco que
reconocian el derecho de estas entidades a la aplicacion de las deducciones que
generaron en los aios mencionados.

Los procedimientos contencioso-administrativos derivados de las citadas Resoluciones
se plantearon ante la Audiencia Nacional, quien ha desestimado la pretension de la
Administracion, por lo que ésta ha recurrido ante el Tribunal Supremo.

Por otro lado, la Inspeccion Financiera y Tributaria ha incoado actas a ENDESA en las
que rechaza el derecho de ENDESA a aplicar las deducciones generadas en los
ejercicios 1992 a 1996. Estas Actas, con excepcion de las incoadas en el ejercicio 2006
que se encuentran pendientes de resolucion, han sido anuladas por el Tribunal
Econémico-Administrativo Central.

Por ultimo, la Audiencia Nacional ha anulado el acta de SEPI del ejercicio 1996 en las que
se aplicaron las deducciones. La sentencia de la Audiencia Nacional ha sido recurrida
en casacion ante el Tribunal Supremo.

La cuantia de las deducciones que podrian estar afectadas por los resultados de los
procedimientos anteriormente descritos asciende a un maximo de 69 millones de euros.

Los Administradores de la Sociedad consideran que no se derivara ningin quebranto
patrimonial por este litigio.

13.- GARANTIAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES
a) AVALES PRESTADOS A TERCEROS

Las principales garantias y avales prestados por ENDESA al 31 de diciembre de
2006 son los siguientes:
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Garantia a International Endesa, B.V. por 5.037 millones de euros, para la
financiacion obtenida por dicha empresa, que a su vez ha sido prestada a ENDESA
y a otra filial del grupo.

Garantia con caréacter subordinado de una emision de participaciones preferentes perpetuas
por importe de 1.500 milones de euros de su fiial Endesa Capital Finance, LLC.

Garantia a Endesa Capital, S.A. por 1.979 millones de euros, para la financiacién
obtenida por dicha empresa, que a su vez ha sido prestada a ENDESA y a ofra filial
del grupo.

Garantia por importe de 33 millones de euros al cierre del ejercicio, correspondiente
al 40 por ciento de dos préstamos concedidos por el Banco Europeo de Inversiones
a TIRME.

Garantia parcial de la financiacién concedida por un grupo de entidades financieras
a ELCOGAS. El importe garantizado asciende a 126 millones de euros, que
corresponde con el 42 por ciento de participaciéon del Grupo ENDESA.

Garantia de deuda por importe de 52 millones de euros, durante la fase de ejecucién
de la inversion en Planta de Regasificacion de Sagunto, S.A. de acuerdo a la
participacion del Grupo en dicha empresa.

Garantia de los riesgos comerciales del préstamo de 40 millones de délares
americanos, que el Banco Centroamericano Integracién Econémica tiene concedido
a la sociedad de proyecto, Empresa Propietaria de la Red. Al 31 de diciembre este
préstamo no estaba dispuesto.

La filial de energias renovables del Grupo Endesa, ECYR, participa en la sociedad
Proyectos Edlicos Valencianos, en la que posee el 55% del capital. La financiacion
de la sociedad cuenta con la garantia mancomunada de los accionistas durante la
fase de construccion, en proporcion a sus respectivas participaciones. El garante
por la parte correspondiente a ECYR es ENDESA, con lo que el importe garantizado
por ésta a 31 de diciembre de 2006 asciende a 12 millones de euros.

Garantias prestadas a Endesa Trading frente a terceros para cubrir el riesgo de
operaciones de compras y trading de energia eléctrica por 152 millones de euros.

182 | Informe Anual 2006



b)

endesa

Por otra parte, ENDESA tiene prestadas garantias a diversas empresas de su grupo
para garantizar compromisos diversos por valor de 1.158 millones de euros, siendo
los mas significativos los correspondientes a Endesa Energia por 153 millones de
euros, Endesa Generacién por 300 millones de euros, Endesa Distribucion Eléctrica
por 528 millones de euros, Endesa Europa por 22 millones de euros, ECYR por 44
millones de euros, CARBOEX por 24 millones de euros y Endesa Trading por 26
millones de euros.

La Direccién de ENDESA estima que no se derivaran pasivos significativos para la
sociedad por los avales prestados.

SEGUROS

La Sociedad tiene formalizadas pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos
de la empresa matriz y filiales en las que tiene una participacién igual o superior al
50%, cubriendo los danos propios que pueden sufrir los diversos elementos del
inmovilizado material de estas empresas, con limites y coberturas adecuadas a los
tipos de riesgo y paises en los que opera. Asimismo se cubren las posibles
reclamaciones de terceros que se le puedan presentar por el ejercicio de su
actividad.

c) OPERACIONES CON DERIVADOS FINANCIEROS

Los valores nacionales de contratos de derivados financieros y sus valores de
mercado, al 31 de diciembre de 2006 son los siguientes:

Cifras en millones de euros Valor nominal Valor de Mercado
31-12-2006 31-12-2006

En Euros

COLLAR 100 0

SWAP INTERESES 5.029 19

CAP SPREAD 1.500 5
Suma 6.629 24

En divisas

SWAP INTERESES 66 1

SWAP DIVISAS 76 11)

FORWARD 1.134 (2)

OPCIONES 165 (2)
Suma 1.441 (14)
TOTAL 8.070 10

El importe nacional contractual de los contratos formalizados no supone el riesgo
asumido por la Sociedad, ya que este importe Unicamente responde a la base sobre
la que se realizan los calculos de la liquidacién del derivado. El valor de mercado
corresponde al valor actual de los flujos de caja que se espera que generara el
derivado.
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Los resultados de estas operaciones estan incluidos en el célculo del coste
financiero medio de la deuda desglosada en la Nota 11.

d) OTRAS CONTINGENCIAS

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales los principales litigios o arbitrajes
en los que se halla incursa la Sociedad son los siguientes:

- ENDESA y Endesa Generaciéon, S.A. han iniciado actuaciones contra Gas Natural
SDG, S.A. y Gas Natural Comercializadora, S.A. para formalizacién de arbitraje por
incumplimiento contractual de las condiciones econémicas previstas en el contrato de
suministro de gas natural de fecha 14 de octubre de 1998 detectado por la firma de
auditoria designada por las partes, asi como por la negativa a suministrar a centrales
generadoras que, a juicio de las primeras, estaban contempladas en aquél.

Por otra parte, Gas Natural SDG, S.A. y Gas Natural Comercializadora, S.A. han
iniciado actuaciones contra ENDESA y Endesa Generacién, S.A. para formalizacion
de arbitraje con el objeto de instar la nulidad/resolucion/modificacion del mismo por
alteracion de condiciones del mercado del gas.

Ambos arbitrajes se encuentran en la actualidad en proceso de constitucion del
Tribunal Arbitral y, por tanto, pendientes de formalizacién de las demandas que
concreten y cuantifiquen las pretensiones especificas de las partes.

Se encuentra en tramitacién un recurso de casacién interpuesto por ENDESA ante el
Tribunal Supremo contra sentencia de la Audiencia Nacional por la que se anul6 la
Orden de 29 de octubre de 2002, reguladora de los Costes de Transicion a la
Competencia (CTC’s) correspondientes al afno 2001, dictada en recurso contencioso-
administrativo 825/2002 interpuesto por Iberdrola. Se estima que, en el supuesto de
que la sentencia de la Audiencia fuese confirmada, su ejecucién no deberia de tener
un efecto econémico significativo para la Sociedad.

Con fecha 4 de abril de 2006 el Juzgado de lo Mercantil nimero 3 de Madrid, resolvié
a solicitud de ENDESA, suspender cautelarmente la Oferta Publica de Adquisicion de
acciones realizada por Gas Natural SDG, S.A. sobre la totalidad del capital social de
ENDESA asi como la eficacia del contrato entre aquélla y la sociedad Iberdrola, S.A.
Mediante auto de 15 de enero de 2007, la Audiencia Provincial de Madrid estimé el
recurso presentado por Gas Natural y revocé la suspension cautelar acordada por el
mencionado Juzgado de lo Mercanti nimero 3 de Madrid. De acuerdo con lo
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prevenido en la Ley de Enjuiciamiento Civi, ENDESA presenté una caucioén por los
dafios y perjuicios que pudieran ocasionarse, en su caso, a las empresas afectadas
por tal suspension. El importe del aval presentado es de 1.000 millones de euros, si
bien hay que mencionar que ni la cauciéon ni su importe determinan ni prejuzgan la
existencia o la cuantia de las eventuales responsabilidades que pudieran derivarse
de este proceso.

- Mediante auto de 28 de abril de 2006 del Tribunal Supremo se acord6 la suspension
del acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006 por el que se aprobaba,
con ciertas condiciones, la concentracion resultante de la OPA de Gas Natural sobre
la totalidad del capital social de ENDESA. El 17 de noviembre de 2006 ENDESA
presentd una solicitud de modificacién y, subsidiariamente, alzamiento de la medida
cautelar y mediante auto de fecha 15 de enero de 2007, el Tribunal Supremo decidi6
levantar la suspension. ENDESA, en su momento, presenté una extension de la
caucion presentada ante el Juzgado de lo Mercantil numero 3 de Madrid por los dafos
y perjuicios que pudieran ocasionarse, en su caso, a las empresas afectadas por tal
suspension, si bien hay que mencionar que ni la caucién ni su importe determinan ni
prejuzgan la existencia o la cuantia de las eventuales responsabilidades que pudieran
derivarse de este proceso.

- Los Administradores de la Sociedad no esperan que como consecuencia del

desenlace de los mencionados litigios y arbitrajes puedan surgir pasivos significativos
adicionales a los pasivos registrados en el Balance de Situacion adjunto.
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14.- OPERACIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

Los saldos al cierre y las operaciones realizadas en el ejercicio 2006 con las
sociedades del grupo y asociadas han sido los siguientes:

Empresas del Grupo Millones de
Euros
2006
Cuentas de Activo
Deudores 128
Créditos concedidos a corto plazo (Nota 7) 1.353
Total 1.481
Cuentas de Pasivo (Nota 11)
Deudas financieras a largo plazo 7.752
Deudas financieras a corto plazo 946
Otras deudas a corto plazo 475
Total 9.173
Compras de inmovilizado 20
Total 20
Gastos
Gastos financieros 370
Otros gastos 26
Total 396
Ingresos
Cifra de negocios (Nota 15) 254
Ingresos de participaciones en capital (Nota 7) 2.343
Oftros ingresos financieros 8
Total 2.605
Empresas asociadas Millones de Euros
2006
Ingresos
Otros ingresos financieros 1
Total 1

El saldo de créditos concedidos a corto plazo a empresas del grupo incluye las cuotas
liquidas a cobrar por el Impuesto sobre Sociedades por 366 millones de euros y los
dividendos a cuenta del resultado de 2006 por 984 millones de euros.

Las deudas financieras con empresas del grupo a largo y corto plazo corresponden
fundamentalmente a la financiacién de International Endesa, B.V. por 1.212 millones de
euros y a la financiacion de Endesa Financiacion Filiales, S.A. que asciende a 7.235
millones de euros.

El importe de la cifra de negocios de 254 millones de euros, corresponde a la
facturacion de servicios prestados a las empresas del grupo.
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Retribucion fija

Miembro En Euros
A. Fija Retribucién
Manuel Pizarro Moreno (1) 48.081 1.249.200
Rafael Miranda Robredo (1) 48.081 1.124.280
Alberto Alonso Ureba 48.081
Miguel Blesa de la Parra 48.081
José Maria Fernandez Cuevas 48.081
José Manuel Fernandez Norniella 48.081
Rafael Gonzalez-Gallarza Morales 48.081
Francisco Nufiez Boluda (3) 8.013
Juan Ramoén Quintas Seoane (2) -
Francisco Javier Ramos Gascén 48.081
Alberto Recarte Garcia-Andrade 48.081
Manuel Rios Navarro 48.081
Juan Rosell Lastortras 48.081
José Serna Masia 48.081
Suma 584.985 2.373.480
TOTAL 2.958.465

(1) En todas las sociedades del Grupo Endesa, la retribucion fija del primer ejecutivo de la Sociedad es un 10 por ciento menor que la

del Presidente.
(2) Renuncia a las percepciones distintas a las dietas de asistencia y similares
(3) No forma parte del Consejo de Administracion desde el 25 de febrero de 2006

Retribucién variable

Miembros En Euros
Beneficios Retribucion

Manuel Pizarro Moreno 39.667 1.640.963
Rafael Miranda Robredo (1) 39.667 1.431.187
Alberto Alonso Ureba 39.667 -
Miguel Blesa de la Parra (2) - -
Rafael Espafiol Navarro (5) 16.528 -
José Maria Fernandez Cuevas 39.667 -
José Manuel Fernandez Norniella 39.667 -
José Fernandez Olano (5) 16.528 -
Rafael Gonzalez-Gallarza Morales 39.667 -
Francisco Nufiez Boluda 39.667 -
José Luis Oller Arifio (5) 16.528 -
Juan Ramoén Quintas Seoane (3) - -
Francisco Javier Ramos Gascén 39.667 -
Alberto Recarte Garcia.-Andrade (4) 23.139 -
Manuel Rios Navarro 39.667 -
Juan Rosell Lastortras (4) 23139 -
José Serna Masia 39.667 -

Suma 492532 3.072.150

TOTAL 3.564.682

(1) La retribucion variable total del sefior Miranda asciende a 1.484.241 euros en 2006, aunque de esa cantidad, se han descontado

53.054 euros, percibidos en concepto de “dietas de otras compafiias”

(2) Renuncia a las percepciones distintas a la retribucion fija, dietas de asistencia y similares

(3) Renuncia a las percepciones distintas a las dietas de asistencia y similares
(4) Forma parte del Consejo de Administracion desde el 27 de mayo de 2005
(5) No forma parte del Consejo de Administracion desde el 27 de mayo de 2005
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Dietas
Miembros En Euros
Manuel Pizarro Moreno 130.219
Rafael Miranda Robredo 130.219
Alberto Alonso Ureba 130.219
Miguel Blesa de la Parra 108.182
José Maria Fernandez Cuevas 138.233
José Manuel Fernandez Norniella 124.209
Rafael Gonzalez-Gallarza Morales 62.104
Francisco Nufiez Boluda (1) 16.027
Juan Ramén Quintas Seoane (2) -
Francisco Javier Ramos Gascon 60.101
Alberto Recarte Garcia.-Andrade 56.094
Manuel Rios Navarro 66.111
Juan Rosell Lastortras 38.064/
José Serna Masia 60.101
TOTAL 1.119.883
(1) No forma parte del Consejo de Administracion desde el 25 de febrero de 2006
(2) Sin asistencia durante el ejercicio
Otras retribuciones
Miembros En Euros

Manuel Pizarro Moreno 4.342
Rafael Miranda Robredo 21.608

TOTAL 25.950
Anticipos y préstamos

Miembros En Euros

Rafael Miranda Robredo 375.379

Estos anticipos y préstamos fueron concedidos antes de la aprobacién de la Ley Sarbanes-Oxley en julio de 2002, y sus condiciones
no han sido modificadas desde dicha fecha. De esta cifra, 32.802 euros en 2006 era un préstamo con interés a EURIBOR més 0,5 %.

Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones

Miembros

En Euros

Manuel Pizarro Moreno

441.772

Rafael Miranda Robredo (1)

4.926.911

(1) La Compaifiia tiene establecida con caracter general, para el personal que cumple determinados supuestos de edad y antigliedad,
es decir, con derecho a prejubilacién, una garantia de derechos futuros en materia de pensiones y retribuciones. Asi, de la cifra citada
para el afio 2006, 4.321.190 euros corresponden a primas pagadas para atender las obligaciones pendientes por pensiones de
ejercicios futuros previstas a favor del Consejero Delegado, al igual que para el resto del personal afectado en el mismo supuesto de

edad y antigliedad.
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A continuacion se detalla la retribucién en 2006 correspondiente a las personas relacionadas

en el cuadro anterior:

Remuneracioén En Euros
Retribucion Fija 4.325.877
Retribucion Variable 4.103.997
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre Acciones y otros Instrumentos Financieros 0
Otros 221.079
TOTAL 8.650.953

Otros beneficios En Euros
Anticipos 879.880
Créditos concedidos 1.774.465
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones (1) 6.834.954
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de Seguros de Vida 321.621

(1) La Compariia tiene establecida con caracter general, para el personal que cumple determinados supuestos de edad y antigliedad,
es decir, con derecho a la prejubilacion, una garantia de derechos futuros en materia de pensiones y retribuciones. Asi, de la cifra
citada 5.234.763 euros corresponden a primas pagadas para atender las obligaciones pendientes por pensiones de ejercicios futuros
previstas a favor de la Alta Direccion que tiene derecho a ello, al igual que para el resto del personal afectado por el mismo supuesto

de edad y antigliedad.

Garantias constituidas por la Sociedad a favor de la Alta Direccion.

Por lo que a retribuciones se refiere, la Sociedad tiene garantias constituidas mediante

aval a favor de los Altos Directivos que tienen derecho a ello por importe de 21.645.816

euros en 2006 para atender los devengos futuros, garantia de derechos futuros en

materia retributiva, al igual que para el resto del personal afectado en el mismo supuesto

de edad y antigliedad, es decir, derecho a la prejubilacién. Estas garantias varian

exclusivamente por el importe de la retribucién anual, que habitualmente supone un

incremento de las mismas, y por el periodo pendiente de permanencia en la empresa, que

supone cada afio una disminucién de la garantia.
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3. CLAUSULAS DE GARANTIA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA
DIRECCION.

Clausulas de garantia para casos de despido o cambios de control

Este tipo de clausulas es el mismo en los contratos de los Consejeros Ejecutivos y de los
Altos Directivos de la Sociedad y de su Grupo, se ajustan a la practica habitual del
mercado, como se deriva de los informes solicitados por la Compania, han sido aprobadas
por el Consejo de Administracion previo informe del Comité de Nombramientos vy
Retribuciones y recogen supuestos de indemnizaciéon para extincién de la relacion laboral
y pacto de no competencia postcontractual.

El régimen de estas clausulas es el siguiente:
Extincion:
- Por mutuo acuerdo: indemnizacién equivalente a tres veces la retribucién anual.

- Por decisién unilateral del directivo: sin derecho de indemnizaciéon, salvo que el
desistimiento se base en un incumplimiento grave y culpable de la Sociedad de sus
obligaciones o vaciamiento del puesto, cambio de control o demas supuestos de extincion
indemnizada previstos en el Real Decreto 1382/1985.

- Por desistimiento de la Sociedad: indemnizacion igual a la del punto primero.

- Por decision de la Sociedad basada en una conducta gravemente dolosa y culpable del
directivo en el ejercicio de sus funciones: sin derecho a indemnizacion.

Estas condiciones son alternativas a las derivadas de la modificacion de la relacién laboral
preexistente o de la extincion de ésta por prejubilacion para el Consejero Delegado y los
Altos Directivos.

Pacto de no competencia postcontractual:

Dos afios de duraciéon. En contraprestacion, el directivo tendra derecho a cobrar una
cantidad equivalente a una retribucion fija anual.

Al 31 de diciembre de 2006 el numero de beneficiarios, Consejeros Ejecutivos y Altos
Directivos, ascendia a 13.
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4. OTRA INFORMACION REFERENTE AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, se indican a

continuacion las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al

que constituye el objeto social de ENDESA en cuyo capital participan los miembros del

Consejo de Administracion, asi como las funciones o cargos que ejercen en ellas:

NIF o CIF de L
. . Denominacion de la %
Nombre del Consejero la sociedad i . L Cargo
X sociedad objeto Participacion
objeto
D. Rafael Miranda Robredo A 28294726 Enagas, S.A. 0,00055 Ninguno
D. Juan Ramén Quintas Seoane A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00018 Ninguno
D.  Francisco  Javier Ramos| ) 4a310615 | iberdrola, S.A. 0,00030 | Ninguno
Gascoén

A 28005239 Union Fenosa, S.A. 0,00033 Ninguno
A78003662 ze: Electrica de Espafa,| 490028 | Ninguno
00811720580 | Enel, S.p.A. 0,00004 Ninguno
D. José Serna Masia A 48010615 Iberdrola, S.A. 0,00091 Ninguno
A 28005239 Unién Fenosa, S.A. 0,00098 Ninguno
D. Manuel Rios Navarro 00811720580 | Enel, S.p.A. 0,00008 Ninguno
D. Miguel Blesa de la Parra A 28294726 Enagas, S.A. 0,00035 Ninguno
500697256 Energias de Portugal, S.A. 0,00027 Ninguno

Asimismo, y de acuerdo con la normativa antes mencionada, no consta que ninguno de los

miembros del Consejo de Administracion realice o haya realizado durante el ejercicio 2006,

por cuenta propia o ajena, actividades del mismo, analogo o complementario género de

actividad del que constituye el objeto social de ENDESA.

Durante el ejercicio 2006 no se han dado en los Administradores situaciones de conflicto de

interés, sin perjuicio de las abstenciones que, aun sin existir el conflicto y con objeto de

extremar las cautelas, constan en las Actas de los Organos de Administracion de la

Sociedad.

5. PLANES DE RETRIBUCIONES VINCULADOS A LA COTIZACION DE LA ACCION.

ENDESA no ha establecido, hasta la fecha, plan alguno de retribuciones vinculadas a la

cotizaciéon de la accion o “stock option”, de forma que ni los miembros del Consejo de

Administracion, ni los Altos Directivos han percibido retribuciones por tal concepto.
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Millones de Euros
Variacion del capital circulante Ejercicio 2006 Ejercicio 2005
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Deudores 40 275
Acreedores 1.394 1.245
Inversiones financieras temporales 449 1.336
Tesoreria 6 14
Ajustes por periodificaciéon 1 6

Total 1.440 450 1.611 1.265
Variacion del capital circulante 990 346

Millones de Euros
Recursos procedentes de las opberaciones 2006 2005

Beneficio neto (Pérdida neta): 1.805 2.977
Mas:
Dotaciones a las amortizaciones 11 34
Amortizacion extraordinaria de gastos diferidos por transicion a la 0 559
Dotaciones a las provisiones para riesgos y gastos 19 58
Gastos diferidos 8 0
Dotacion de provisiones para cartera de valores 855 0
Diferencias negativas de cambio 13 8
Pérdidas por la venta del déficit de ingresos de actividades reguladas 2005 30
Gastos derivados de intereses diferidos 0 9
Disminucién de Impuesto anticipado 74 390

Suma 510 1.053
Menos:
Excesos de provisiones para riesgos y gastos 95 191
Excesos provisiones cartera 76 1.120
Diferencias positivas de cambio 25 8
Beneficios en la enajenacion de elementos de inmovilizado 2 2
Disminuciones de Impuesto diferido B

Suma 201 1.321

Total 2.114 2.709

19.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

La Oferta Publica de Adquisicion de Acciones sobre el 100% del capital lanzada por E.On
incluia como condicion la modificacion de determinados articulos de los Estatutos
Sociales de Endesa, S.A.

Para permitir a los accionistas decidir sobre el cambio de los Estatutos Sociales a los que
E.On condicionaba la Oferta, el Consejo de Administracion de la Sociedad convoc6 una
Junta General de Accionistas el dia 20 de marzo de 2007 acordando asimismo el pago de

una prima de asistencia a la Junta de 0,15 euros por accion.
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El 6 de marzo de 2007 E.On eliminé de las condiciones de la Oferta la referente al cambio
de los Estatutos Sociales de ENDESA, por lo que el Consejo de Administracién de
ENDESA decidié desconvocar la Junta General de Accionistas.

A pesar de desconvocar dicha Junta, el Consejo de Administracion decidié pagar la prima
de asistencia a todos aquellos accionistas que, reuniendo las condiciones para haber
podido cobrar la prima de asistencia a la Junta, hagan llegar a la Sociedad Ila
documentacién que hubiese sido necesaria para computar su asistencia en la Junta. H
numero de acciones para las que se ha presentado la documentacién necesaria para
tener derecho a cobrar este importe, representan el 93,2% del capital social por lo que el
importe pagado a los accionistas por este concepto asciende a 148 millones de euros.
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ANEXO

OPERACIONES ACOGIDAS AL REGIMEN ESPECIAL DEL CAPITULO Vil DEL TITULO VI
DEL REAL DECRETO LEGISLATIVO 4/2004

(Importes en euros)

1.- APORTACION NO DINERARIA A BOLONIA REAL ESTATE, S.L.

Activos entregados

- Valor contable participaciones financieras en
Neinver Bolonia, S.L. 27.000.000

Ampliacién de capital

- Ampliacién de capital de Capital Prima de emision Total
Bolonia Real Estate, S.L. 1 26.999.999 27.000.000
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INFORME DE GESTION

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Endesa, S.A. (en adelante ENDESA) es una sociedad holding, por lo que sus ingresos vienen
determinados fundamentalmente por los dividendos de sus filiales y sus gastos por el coste
de las deudas que mantiene. Adicionalmente en funcién de las variaciones patrimoniales de
las filiales se producen dotaciones y reversiones de provisiones por la cartera de

participaciones.

PRINCIPALES RIESGOS ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DE ENDESA

ENDESA, como sociedad cabecera de su grupo de empresas, esta expuesta a la totalidad de los
riesgos a los que lo esta el Grupo de empresas de la que es sociedad dominante, ya que
cualquier riesgo que pueda materializarse en una filial tendréa un efecto sobre ENDESA a través
de la valoracion de su cartera de participaciones y la retribuciéon de dividendos de las mismas. La
actividad de las filiales del Grupo ENDESA, (tanmbién denominado genericamente ENDESA en este
apartado), se lleva a cabo en un entorno en el que existen factores exégenos que pueden influir
en la evolucion de sus operaciones y de sus resultados economicos. Los principales riesgos

que pueden afectar a las operaciones de ENDESA, son los siguientes:

1. RIESGOS RELACIONADOS CONLAS ACTIVIDADES Y SECTOR

Las actividades del Grupo estan sujetas a un amplio conjunto de normas
gubernamentales, y los cambios que se introduzcan en ellos podrian afectar
negativamente a las actividades, situacion econémica y resultado de Ilas

operaciones.

Las filiales operativas del Grupo ENDESA estan sujetas a una amplia normativa sobre las
tarifas y otros aspectos de sus actividades en Espafia y en cada uno de los paises en los
que actuan. Si bien ENDESA cumple sustancialmente con todas las leyes y normas
vigentes, el Grupo esta sujeto a un complejo entramado de leyes y normas que tanto los
organismos publicos como privados trataran de aplicar. La introducciéon de nuevas leyes o
normas o modificaciones a las leyes o normas vigentes podrian afectar negativamente a

las actividades, situacion econdémica y resultados de las operaciones.
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En particular, segun la normativa espanola, y de acuerdo al Real Decreto-Ley 5/2005, en el
supuesto de que el conjunto de costes del sistema eléctrico, conforme al célculo de la
Administracion espafnola para un afio concreto, superase el importe total de las tarifas de
electricidad facturadas a los clientes finales, ciertas sociedades, entre las que se
encuentra ENDESA, vienen obligadas a financiar dicho déficit abonando una cuota, fijada
regulatoriamente, de la diferencia entre (i) ese conjunto de costes y (ii) el importe total de
las tarifas facturadas a los clientes finales (“déficit de tarifas”). En el caso de ENDESA, la
sociedad cabecera del Grupo esta obligada a financiar el 44,16% del déficit de ingresos de

las actividades reguladas.

La existencia del déficit de tarifas es debida a que determinados gastos incluidos en el
conjunto de costes, sobre todo los costes de la energia comprada al mercado mayorista,
se determinan en un mercado en competencia mientras que es la Administracion la que fija
las tarifas de electricidad. Considerando la naturaleza juridica y los antecedentes de esta
financiacion, ENDESA tiene derecho a la recuperaciéon de las cantidades financiadas, si

bien este derecho podria verse afectado por eventuales cambios futuros en la normativa.

El Real Decreto Ley 3 /2006 aprobd, entre otros aspectos, las siguientes medidas

destinadas a reducir el déficit de ingresos de las actividades reguladas:

1. A partir del 3 de marzo de 2006 las ofertas de venta y adquisicion de energia
eléctrica presentadas simultineamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo
empresarial en los mercados diario e intradiario de produccién de electricidad se
asimilan a contratos bilaterales fisicos que se liquidaran a un precio basado en
cotizaciones de mercados de electricidad que seran objetivas y transparentes. H
propio Real Decreto Ley establecié este precio de manera provisional en 42,35
euros/MWh, si bien el precio definitivo debera fijarse por el Gobierno de acuerdo

con los precios de mercado segun establece el citado Real Decreto Ley.

2. Los ingresos de la generacién deberan minorarse para considerar el efecto de la
internalizacion en la formalizacién de los precios del mercado mayorista por los
derechos de emisién de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente en

el Plan de Asignacién 2006/2007 que estén relacionados con dichos ingresos.
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En la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales aun no se ha definido por parte de
las Autoridades ni el precio definitivo a aplicar a las ventas de electricidad de las
generadoras a las distribuidoras asimiladas a contratos bilaterales fisicos, ni el importe a
descontar de los ingresos de generacion para considerar el efecto de la internalizacién en
los precios de la electricidad de la asignaciéon gratuita de los derechos de emision de

gases de efecto invernadero.

En este entorno normativo, diferente del de ejercicios anteriores, la Direccion de la
Sociedad ha analizado los distintos escenarios que podrian derivarse de una
interpretacion razonable de toda la informaciéon disponible sobre estos aspectos, en
concreto, el Real Decreto Ley 3/2006, el borrador de Orden Ministerial de desarrollo del
mismo y el Informe de la Comision Nacional de la Energia sobre el borrador de Orden

Ministerial.

Como consecuencia de dicho andlisis, el déficit de ingresos de las actividades reguladas
del ejercicio 2006, registrado en las Cuentas Anuales del citado ejercicio, se ha calculado
considerando que las operaciones de venta de electricidad de las generadoras a las
distribuidoras asimiladas a contratos bilaterales fisicos se han realizado al precio
provisional de 42,35 euros/MWh y se ha minorado en 121 millones de euros por la
aplicacion de la reduccién prevista en el Real Decreto Ley 3/2006 en relacién con los

derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente.

Los Administradores de la Sociedad consideran que estos importes representan su mejor
estimacion con la informacion de que disponen en la fecha de formulacion de estas
Cuentas Anuales, y no prevén que las posibles diferencias positivas o negativas respecto
a los importes contabilizados que, en su caso, pudieran ponerse de manifiesto cuando se
publique la normativa definitiva, puedan ser significativas en relacion con las citadas

Cuentas Anuales.

Las actividades del Grupo estan sujetas a una amplia reglamentaciéon
medioambiental, y las modificaciones que se introduzcan en ella podrian
afectar negativamente a las actividades, situacion econémica y al resultado de

las operaciones.
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largo plazo al objeto de garantizar un suministro seguro de combustible para las
actividades de generacién de energia en Espafia. ENDESA tiene firmados ciertos contratos
de suministro de gas natural que incluyen clausulas “take or pay”. Estos contratos se han
establecido considerando unas hipétesis razonables de las necesidades futuras.
Desviaciones muy significativas de las hipo6tesis contempladas podrian llegar a suponer el

tener que realizar compras de combustibles superiores a las necesarias.

La exposicion a estos riesgos se gestiona en el largo plazo mediante la diversificacion de
contratos, la gestion de la cartera de aprovisionamientos mediante la referencia a indices
que representan una evolucion similar o comparable a la de los precios finales de
electricidad (generacién) o de venta (comercializaciéon), y a través de clausulas
contractuales de renegociacion periodica, que tienen como objeto mantener el equilibrio
econbémico de los aprovisionamientos. En el corto y medio plazo, las fluctuaciones de los
precios de aprovisionamientos se gestionan mediante operaciones de cobertura
especificas, generalmente por medio de derivados. A pesar de que ENDESA realiza una
gestién activa de estos riesgos, no se puede garantizar que tal gestién eliminara todos los

riesgos de precio de mercado relativos a las necesidades de combustible.

La actividad del Grupo puede resultar afectada por las condiciones

hidrolégicas.

Las operaciones de ENDESA incluyen la generacion hidroeléctrica y, por tanto, depende
de las condiciones hidrolégicas que existan en cada momento en las amplias zonas
geograficas donde se ubican las instalaciones del Grupo de generacion hidroeléctrica. Si
las condiciones hidrolégicas producen sequias u otras condiciones que influyan
negativamente en la actividad de generacion hidroeléctrica, los resultados podrian verse
adversamente afectados. A su vez, el negocio eléctrico se ve afectado por las
condiciones atmosféricas tales como las temperaturas medias que condicionan el
consumo. Dependiendo de cuales sean las condiciones climaticas se pueden producir

diferencias en el margen que se obtiene por el negocio.
La situacién financiera y el resultado de las operaciones pueden resultar

adversamente afectados si no se gestiona eficazmente la exposicion al riesgo

del tipo de interés y el tipo de cambio de divisas.
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El Grupo esta expuesto a distintos tipos de riesgos de mercado en el desarrollo habitual de
su actividad, incluido el impacto de los cambios en los tipos de interés y las fluctuaciones
del tipo de cambio de las divisas extranjeras, por lo que realiza una gestién activa de estos

riesgos para evitar que tengan un impacto significativo en los resultados.

Riesgo de tipo de interés.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y
pasivos referenciados a un tipo de interés variable. El objetivo de la gestidon del riesgo de
tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar
el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de
resultados. Dependiendo de las estimaciones del Grupo ENDESA y de los objetivos de la
estructura de la deuda, se realizan operaciones de cobertura mediante la contratacién de

derivados que mitiguen estos riesgos.

Riesgo de tipo de cambio.

Los riesgos de tipos de cambio se corresponden, fundamentalmente, con las siguientes

transacciones:

* Deuda denominada en moneda extranjera contratada por sociedades del Grupo y

asociadas.

* Pagos a realizar en mercados internacionales por la adquisicibn de materias

energéticas.

* Ingresos y gastos de las filiales latinoamericanas en la moneda funcional de cada

sociedad, y, en determinados casos, referenciados a la evolucion del délar.
Adicionalmente, los activos netos provenientes de las inversiones netas realizadas en

sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro, estan sujetas al riesgo

de fluctuacion del tipo de cambio en la conversién de los estados financieros de dichas
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sociedades en el proceso de consolidacion. Con el objetivo de mitigar el riesgo de tipo de
cambio, el Grupo ENDESA ha contratado swaps de divisa y seguros de cambio.
Adicionalmente, el Grupo también trata de que se produzca un equilibrio entre los cobros y

pagos de efectivo de sus activos y pasivos denominados en moneda extranjera.

Sin embargo, las estrategias de gestion del riesgo pueden no ser plenamente eficaces a la
hora de limitar la exposicién a cambios en los tipos de interés y los tipos de cambio de
divisas extranjeras, lo que podria afectar adversamente a la situacion financiera y los

resultados.

Riesgo de liquidez.

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacién de facilidades
crediticias comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para
soportar las necesidades previstas por un periodo que esté en funcion de la situacion y

expectativas de los mercados de deuda y de capitales.

Riesgo de crédito.

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el periodo medio de cobro a clientes
es muy reducido y las colocaciones de tesoreria o contratacion de derivados se realizan

con entidades de elevada solvencia.

La construccién de nuevas instalaciones puede verse negativamente afectada

por factores generalmente asociados con este tipo de proyectos.

La construccién de instalaciones de generacién, transmisién y distribucion de energia
puede exigir mucho tiempo y ser bastante complicada. En relaciéon con el desarrollo de
dichas instalaciones, generalmente el Grupo debe obtener permisos y autorizaciones del
Gobierno, adquirir terrenos o firmar contratos de arrendamiento, suscribir contratos de
abastecimiento de equipos y construccién, de explotacién y mantenimiento, de suministro
de combustible y de transporte, acuerdos de consumo y financiacion suficiente de
patrimonio y deuda. Entre los factores que pueden influir en la capacidad para construir

nuevas instalaciones cabe citar, entre otros:
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* Demoras en la obtencion de aprobaciones normativas, incluidos los permisos

medioambientales.

* Reducciones o variaciones en el precio de los equipos, materiales o mano de obra.

* Oposicion de grupos politicos o étnicos.

* Cambios adversos en el entorno politico y normativo en los paises donde opera.

* Condiciones meteorologicas adversas que pueden retrasar la finalizacion de
plantas o subestaciones de energia, o catastrofes naturales, accidentes y demas

sucesos imprevistos.

* La incapacidad para obtener financiacién a los tipos que son satisfactorios para
ENDESA.

Cualquiera de estos factores puede provocar demoras en la finalizacién o inicio de las
operaciones de los proyectos de construccién, y puede incrementar el coste de los
proyectos previstos. Si ENDESA no es capaz de completar los proyectos previstos, los

costes derivados de los mismos podrian no ser recuperables.

ENDESA podria incurrir en responsabilidad medioambiental o de otro tipo en

relacién con sus operaciones.

ENDESA se enfrenta a riesgos medioambientales inherentes a las operaciones incluido los
derivados de la gestion de residuos, vertidos y emisiones de las unidades de produccién
eléctrica, particularmente las centrales nucleares. Asi pues, ENDESA puede ser objeto de
reclamaciones por danos medioambientales o de otro tipo en relacion con las instalaciones
de generacion, distribucién y transmisién de energia, asi como con las actividades de

extraccion de carbon.

Asimismo, ENDESA esta sujeta a riesgos derivados de la explotacion de centrales

nucleares y del almacenamiento y manipulacion de materiales de escaso nivel de
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radioactividad. La legislaciéon y los reglamentos espafioles limitan la responsabilidad de los
operadores de centrales nucleares en caso de accidente. Dichos limites son coherentes
con los tratados internacionales ratificados por Espafia. La legislacion espafiola dispone
que el operador de las instalaciones nucleares sea responsable por un maximo de 150,3
millones de euros como resultado de las reclamaciones relativas a un uUnico accidente
nuclear. La posible responsabilidad de ENDESA en relacibn con su participacion en
centrales nucleares queda totalmente cubierta por el seguro de responsabilidad de hasta
150,3 millones de euros. La posible responsabilidad de ENDESA en relacién con la
contaminaciéon u otros afos a terceros o sus bienes se ha asegurado similarmente en
hasta 150 millones de euros. Si ENDESA fuera demandada por dafos al medio ambiente o
de otro tipo en relacién con sus operaciones (salvo las centrales nucleares) por sumas
superiores a la cobertura de su seguro, su actividad, situacion financiera o el resultado de

las operaciones podrian resultar adversamente afectados.

La liberalizaciéon del sector eléctrico en la Unién Europea podria provocar una

mayor competencia y un descenso de los precios.

La liberalizacion del sector de la electricidad en la Unién Europea (incluidos los paises en
los que ENDESA tiene presencia, como Espana, ltalia, Francia y Portugal) ha provocado
una mayor competencia como resultado de la consolidacién y la entrada de nuevos
participantes en los mercados comunitarios de la electricidad, incluido el espafiol. La
liberalizacion del sector de la electricidad en la Union Europea ha provocado asimismo una
reduccion en el precio de la electricidad en algunos segmentos del mercado como
resultado de la entrada de nuevos competidores y proveedores extranjeros de energia, asi
como el establecimiento de bolsas europeas de electricidad, que desencadené una mayor
liquidez en los mercados de la electricidad. Esta liberalizacion del mercado eléctrico
conlleva que diversas areas de negocio de ENDESA se desarrollen en un entorno
incrementalmente competitivo. Si  ENDESA no pudiese adaptarse y gestionar
adecuadamente este mercado competitivo, su actividad, situacion financiera o el resultado

de las operaciones podrian resultar adversamente afectados.
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2. RIESGOS RELATIVOS A LAS OPERACIONES EN LATINOAMERICA.

Las filiales latinoamericanas del Grupo estan expuestas a una serie de riesgos,

como crisis econoémicas y riesgos politicos.

Las operaciones del Grupo en Latinoamérica se ven expuestas a diversos riesgos
inherentes a la inversién y realizacién de trabajos en esa zona, incluidos los riesgos

relacionados con los siguientes aspectos:

* Cambios en las normativas y politicas administrativas del gobierno.

* Imposicion de restricciones monetarias y otras restricciones al movimiento de

capitales.

* Cambios en el entorno mercantil o politico.

* Crisis econémicas, inestabilidad politica y disturbios sociales que afecten a las

operaciones.

* Expropiacion publica de activos.

* Fluctuaciones de los tipos de cambio de divisas.

Ademas, los ingresos derivados de las filiales latinoamericanas, su valor de mercado y los
dividendos recaudados de tales filiales estan expuestos a los riesgos propios del pais en
que operan, que pueden afectar negativamente a la demanda, el consumo y los tipos de

cambio de divisas.

ENDESA no puede predecir la forma en que afectaria cualquier empeoramiento futuro de la
situacion politica y econémica de Latinoamérica, o cualquier otro cambio en la legislacién o
normativa en los paises latinoamericanos en que opera, incluida toda modificaciéon de la
legislacion vigente o de cualquier otro marco regulador, a sus filiales o sus actividades,

situacion econdémica o resultados de sus operaciones.
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3. RIESGOS OPERACIONALES.

La actividad de ENDESA se puede ver afectada por fallos humanos o

tecnologicos.

Durante la operacion de todas las actividades del Grupo ENDESA se pueden producir
pérdidas directas o indirectas ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos
tecnolégicos, errores humanos o como consecuencia de ciertos sucesos externos. H
control y gestion de estos riesgos, y especialmente aquellos que afectan a la operaciones
de las instalaciones de generacion y distribucion, estan basados en una adecuada
formacion y capacitacion del personal y en la existencia de procedimientos de
operaciones, planes de mantenimientos preventivo y programas especificos, soportados
por sistemas de gestién de la calidad, que permiten minimizar la posibilidad de ocurrencia y

el impacto de los mismos.

4. OTROS RIESGOS.

El Grupo es parte en procedimientos judiciales y arbitrajes que podrian afectar
a ENDESA.

El Grupo es parte de diversos procedimientos legales relacionados con su negocio,
incluyendo contenciosos de naturaleza tributaria y regulatoria. También est4 siendo objeto
de inspecciones y comprobaciones de caracter tributario. Si bien ENDESA estima que se
han dotado las provisiones adecuadas a la vista de las contingencias legales a 31 de
diciembre de 2006, no se puede asegurar que el Grupo tendra éxito en todos los
procedimientos ni que una decisién adversa no pueda afectar significativa y adversamente

a su actividad, situacion financiera o al resultado de sus operaciones.

Oferta Publica de Adquisicion.

El 27 de febrero de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“CNMV”), autorizé la Oferta Publica de Adquisicion de Gas Natural SDG, S.A., por la
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totalidad de las acciones representativas del capital social de ENDESA vy, si bien Gas
Natural SDG, S.A., desisti6 el pasado dia 1 de febrero de 2007 de su oferta publica de
adquisicion, durante su tramitacién la misma habia sido suspendida cautelarmente tanto por
el Tribunal Supremo como por el Juzgado de lo Mercantil n°® 3 de Madrid, siendo ambas
medidas cautelares levantadas con posterioridad. En virtud de tal suspensién ENDESA
tuvo que presentar una caucion por los dafos y perjuicios que pudieran ocasionarse, en
Su caso, a las empresas afectadas por dicha suspensién. El importe del aval presentado y
que comparten ambos procedimientos es de 1.000 millones de euros, si bien hay que
mencionar que ni la caucioén ni su importe determinan ni prejuzgan la existencia o la cuantia

de las eventuales responsabilidades que pudieran derivarse de estos procesos.

El 16 de noviembre de 2006, la CNMV autoriz6, con el caracter de OPA competidora, la
Oferta Publica de Adquisicién de E.On Zwdlfte Verwaltungs GmbH (en adelante, “E.On”),
filial de E.On AG, por la totalidad de las acciones representativas del capital social de
ENDESA.

La OPA de E.On estd sujeta a la adquisicion por E.On de un minimo de 529.481.934
acciones de ENDESA, representativas del 50,01% del capital social de ENDESA.

Ademas, en relacién con ello, ENDESA y sus filiales tienen préstamos u otros acuerdos
financieros con entidades financieras que podrian ser acelerados si E.On adquiere el
control de ENDESA como resultado de su oferta. Aproximadamente 176 millones de
délares de préstamos bancarios serian susceptibles de amortizacién anticipada si se
produce un cambio de control en ENDESA, y otros 493 millones de euros de contratos de
derivados podrian ser objeto de amortizacion anticipada si, como consecuencia del cambio

de control, se produjera una reduccion significativa en el rating de ENDESA.

Por todo ello y por otros factores, existe incertidumbre sobre el resultado definitivo del
proceso, sin que sea posible determinar en qué medida el mismo podria afectar tanto al
precio de cotizacion como a la liquidez de los valores representativos del capital social de
ENDESA vy sus filiales en los mercados de valores en que estan admitidos a cotizacién, al
mantenimiento de la politica de dividendos asi como a la actividad, a la situacién financiera

y/o al resultado de las operaciones de ENDESA.
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POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

ENDESA estd expuesta a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicaciéon de

sistemas de identificacion, medicién, limitacion de concentracion y supervision.

Los principios basicos definidos por el Grupo ENDESA en el establecimiento de su politica de

gestién de los riesgos mas significativos son los siguientes:

- Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo.

- Cumplir estrictamente con todo el sistema normativo de ENDESA.

- Cada negocio y area corporativa define:

* Los mercados y productos en los que puede operar en funciéon de
los conocimientos y capacidades suficientes para asegurar una

gestion eficaz del riesgo.
¢ Criterios sobre contrapartes.

¢ Operadores autorizados.

- Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que

operan su predisposicién al riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

- Los limites de los negocios y areas corporativas son aprobados por sus

respectivos Comités de Riesgo y, cuando no existieran, por el Comité de Riesgos

de ENDESA.
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OPERACIONES FINANCIERAS

Las operaciones financieras mas relevantes realizadas por ENDESA en el afio 2006 han sido

las siguientes:

- En el mes de enero se formalizé un préstamo con el Banco Europeo de Inversiones

por importe de 300 millones de euros y vencimiento final a 10 anos.

- En el mes de marzo se procedié a la extensién del plazo, por un afo adicional, del
préstamo sindicado de 2.000 millones de euros formalizado en abril de 2005. El 86 por

ciento del capital aceptd dicha extension.

- Asimismo, también se procedié a la extensiéon por un aino adicional de distintas lineas
de crédito bilaterales a largo plazo por un importe de 3.058 millones de euros, y cuyo

vencimiento se situd en cinco anos.

- Entre marzo y junio se formalizaron créditos bilaterales por importe de 675 millones de
euros, de los que 275 millones corresponden a operaciones a 5 afios con posibilidad

de extension por dos afios adicionales.

- En junio se formaliz6 un crédito en la modalidad “Club Deal” con 15 entidades
financieras que ascendi6é a 2.700 millones de euros, estructurado en dos tramos de

igual importe, a 1y 2 afios de plazo respectivamente.

- También en junio, el Instituto de Crédito Oficial concedié a ENDESA un préstamo de 250

millones de euros con vencimiento final en 2016.

- ENDESA en julio realizé6 su primer préstamo de tipo Schuldschein, para inversores

alemanes, por un importe de 21 millones de euros y un plazo de 10 afnos.

- En noviembre se formalizé la cesién sin recurso del déficit de tarifa del afno 2005 por

importe de 1.683 millones de euros.
- A través de su filial Endesa Capital, S.A., se realizaron cinco colocaciones privadas

por importe total de 1.300 millones de euros, con un plazo medio ponderado de 2,81

afnos.
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- Se ha renovado en diciembre el programa de “Euro Comercial Paper” de International
Endesa B.V., con garantia de ENDESA, y se ha cambiado el limite del mismo de 2.000
millones de doélares a 2.000 millones de euros. El saldo vivo al final del ejercicio era de

751 millones de euros.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Los acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio se resefian en la Nota 19 de la

Memoria.

EVOLUCION PREVISIBLE

Los resultados de ENDESA de los ejercicios futuros, vendran determinados por los dividendos
que perciba de las filiales, las facturaciones por prestaciones de servicios y los gastos
financieros de la deuda que financia los activos. Por tanto los resutados de ENDESA vendran
determinados por los de sus filiales, ya que la intencién de la Sociedad es que éstas distribuyan

como dividendos practicamente la totalidad de su resultado distribuible.

Los Admhistradores de la Sociedad consideran que la poltica de dividendos que se establezca
para las sociedades filiales, sera suficiente para que ENDESA pueda obtener resultados que
permtan una adecuada poltica de retribuciéon a sus accionistas.

ACCIONES PROPIAS

A 31 de diciembre de 2006 la Sociedad no posee acciones propias, no habiéndose realizado

operaciones durante el ejercicio 2006.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no ha desarrollado actividades en materia de Investigacion y Desarrollo.
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