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Claves del Periodo
IBERDROLA

Mayor crecimiento en 3T: EBITDA +13,6% (673,3 MM Eur)

e Impulsado por Renovables
* Precios del pool: mejora en septiembre

EBITDA 9M +9,1% (2.134,3 MM Eur)

* Produccién aumenta 13,2% con menor hidraulicidad en Espafia (-27%)
* Mejora en el Negocio Internacional: EBITDA +44,9%
* Mejora en eficiencia: caida de Gastos Oper. Netos / Margen Bruto

Beneficio Neto 9M +13,2% (853,7 MM Eur)
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Resultados Consolidados -
Nueve Meses 2004 IBERDROLA

El Beneficio Neto crece 13,2%
impulsado por el Beneficio Operativo

Variacion

Ventas Netas 7.526,2 +493,4 +7,0
Margen Bruto 3.104,2 +283,6 +8,3
Gastos Operativos Netos -839,1 +48,7 +6,2
EBITDA 2.134,3 +177,6 +9,1
Beneficio Operativo (EBIT) 1.476,7 +158,4 +12,0
Beneficio Ordinario 1.216,1 +130,8 +12,1

Beneficio Neto 853,7 +99,7 +13,2




Claves Financieras ;
IBERDROLA

Aceleracion del crecimiento en 3T: EBITDA +13,6%...

1S 2004 3T 2004
EBITDA +13,6%
Generacion 7.1% + +5,4%
Espafna
Renovables +29,4% +112,7%
\/-

..conduce asubidadel 9,1% en EBITDA 9M

Claves Financieras ;
IBERDROLA

Precios del pool mejoran en septiembre...

Precio Pool vs
Factores de Carga 9M 2004 Precio Renovables Iberdrola

(Trimestral)
95% 63.6

58.0 55.9

Precio Renovables (lbe)

38.0

32.7 31.3/.
—
Precio Pool
5 Ciclo Réqi ; ; ' '
Nuclear Carbén egimen Hidro Fuel-oil
mb. Especial Q1 Q2 Q3

... media 9M todavia un 10% por debajo del afio pasado
pese a elevados factores de carga de energiatérmica




Claves Financieras
IBERDROLA

Capacidad Instalada superior a 24.300 MW (+13%)

+40% desde inicio Plan Estratégico

Adiciones
Plan Estratégico

Régimen Ordinario 18.625 +2.537

9M 2004

Renovables & Cogen 3.066 +1.850

Mas de 3.000 MW adicionales antes del fin de 2005

Claves Financieras
IBERDROLA

Sistema Eléctrico Peninsular

Energia Comercializada
Capacidad Instalada Energia Distribuida mercado liberalizado

Cuotas de mercado de Iberdrola




Claves: mix de Generacion ;
IBERDROLA

Produccion en Espafia: 70% ingresos proceden de

energias con bajo coste variable

Cifra de Negocio — Produccion Espafa*

Energia alto coste variable
(Ciclos Comb.,Carb6n, Fuel-ail)

30%

Energia bajo coste variable
(Hidro, Nuclear, Renovables)

70%

<

Bajo coste variable = produccién libre de emisiones

* Mercado diario + Pagos por Capacidad + Servicios Complementarios+Renovables

Claves: mix de Generacion "
IBERDROLA

Mejorando nuestro mix de generacién en Espanfa...

SVl Capacidad Instalada Espafia 2008e

Carbon &
Carbén & Fuel oil

Fuel oil

Hidro
Gas

Renov. a Sin emisiones, Renov.
Bajo coste variable

Mantenemos cuota en capacidad de bajo coste variable
mientras sustituimos plantas térmicas ineficientes




Claves: mix de Generacion
IBERDROLA

...paraincrementar las ventajas

competitivas de Iberdrola

“ Capacidad Instalada Resto
IBERDROLA en Espafia 2008e Compafiias
Carb6n &
Carb6n & Hidro
Hidro Fuel oil
9%

Fuel oil
Gas
Renov.

u Nuclear
Nuclear Gas

Renov.

Energia Térmica

64% de la produccién de Iberdrola (2008e),
libre de coste de combustibles
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Renovables
IBERDROLA

Iberdrola, compafiia mejor posicionada:

cuota del 34%

Mercado de energia edlica

Capacidad Instalada (MW) en Espana

3100 Iberdrola

34%
Otros

66%

l Ningun competidor
100 agentes con cuota superior
9M 2003 | 9M 2004 2004e al 10%

2.777 MW operativos
Mas incrementos de capacidad esperados para fin 2004 |




Renovables 4
IBERDROLA

Cartera actual asegura alcanzar el objetivo

de hasta 5.500 MW en 2008
30 septiembre 2004

707
|
Ya instalados En

- Presencia de
Renovables Iberdrola

Operativos ; » -
P pendientes conexion ~construccion

(menos de 1 afio)

6,350 MW adicionales en proyecto
(4.750 en Espafiay 1.600 Internacional)
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Claves - Distribucion 1
IBERDROLA

Calidad de servicio mejoraun 15%
con un 5% de mayor demanda

Evolucién de la demanda TIEPI (horas)- Calidad de servicio

Calidad .

+5,0% 68.444 de servicio
+15%

65.170 /

9M 2003 9M 2004 9M 2003 9M 2004
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Claves Financieras

Gastos Operativos Netos crecen 6,2%, 2 puntos menos

gue el Margen Bruto: mejoras de eficiencia contintan

Gastos Op. Netos / Margen Bruto

IBERDROLA

Plantilla* (empleados)

32,6% 10.057-.,
e, -14,6%
27,6% 9.061 "*"-.
8.593
27,0%
5,0% 7.939
2000 Sep ‘04 2008e Initial  9M 2003 9M 2004 2006
&= Estimado e Actual Objetivo
(*) Negocio energético tradicional en Espafia 15
Claves: Regulacidon sobre emisiones
IBERDROLA

Impulsando un cambio

en el mix de produccion en Espafia
Temas pendientes

Situacion actual

Real Decreto ya
aprobado

* No se permiten poolsen el S.
Eléctrico
» '05-'07: esfuerzo adicional
exigido a las compafiias
eléctricas:
e Sectores industriales +13%
e Compaiiias eléctricas -10%
e Ciclos Comb. Listados a Sept.
'04 recibiran derechos

Asignacion por planta

* RD ya fija criterios
e Menos derechos a:
e “progresiva desaparicion del fuel oil”

e Centrales que han estado funcionando
“mas de 25-30 afios”

* “Plantas que (...) no tienen previstas
inversiones (...) paraincorporar tecno-
logia de disminucion de contaminantes

e “Centrales térmicas menos eficientes

(...) vinculadas (...) acarb6n “
16




Claves: Regulacion de Distribucion
IBERDROLA

Un modelo encaminado a mejorar

la eficiencia de los activos de distribucidon

Remuneracion que refleje la energia real distribuida

Incentivando la calidad de servicio

Reconociendo el esfuerzo inversor

|

Una mejor remuneracion para

el negocio de Distribucion
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Claves: Regulacion de Generacion
IBERDROLA

G Necesidad de eliminar las ineficiencias en el pool

Eliminacion de distorsiones

Precios que reflejen los costes marginales

Nueva capacidad que cubra
las necesidades de energia previstas

> En cantidad y localizacién

Tecnologias medioambientales eficientes

Incentivando las inversiones en generacion eficiente

18
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Cifra de Negocio
IBERDROLA

Cifra de Negocio +7,0% hasta 7.526 MM Eur

Impulsado por fuerte actividad del Grupo

GWh B o _
Produccion Distribucion Comercial y Gas
+13,2% +5,6% +27,0%
Inter.+86% Inter.+7,6%

Gas Ciclos
Comb. 71%’

6.591

pAsNelsp Comerc.

9M 2003 9M 2004 9M 2003 9M 2004 9M 2003 9M 2004

...pese a unos precios del pool un 10% mas bajos
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Aprovisionamientos
IBERDROLA

Aprovisionamientos crecen en 254,8 MM Eur (+6,1%)

MM Eur o .
AprOV|S|onam|entos

+6,1%

Generacion +17,2%

Distribucién -5,7%

4.422.0 )
Comercial +19,5%

Internacional +44,3%

No Energéticos +11,9%

9M 2003 9M 2004

Subida en Generacion: cambios en el mix
Caida en Distribucion: precios del pool mas bajos
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Margen Bruto
IBERDROLA

Margen Bruto crece un +8,3% hasta 3.104,2 MM Eur

MM Eur

Desglose Margen Bruto

No Energéticos
125.4

Internacional
343.1

Comercial\ Generacion
97.1 1,330.3
Distribucion \J>
995.6 Renovables
224.2

Renovables representa un 14,5%
del Margen Bruto de Generacion en Espafa

22




Margen Bruto
IBERDROLA
Renovables e Internacional suponen el 66%
del crecimiento del Margen Bruto (+238,3 MM)
MM Eur Crecimiento Margen Bruto
Crecimiento Margen Bruto (Energia Espafia)
+86,2 G -
eneracion
+ Comercial A L
Distribucion +20,6 +2,1%
+36,O SEEEESE SN S S S NSNS NN NN EEEEEEEEEEEEER
+40,3% Renovables +70,4 +45,8%
Energia Int . | No
Espafia nternaciona Energéticos -

Gastos Operativos Netos
IBERDROLA

Gastos Operativos Netos +6,2%

MM Eur
Gastos Operativos Netos

0 -9,3 MM
o Personal
-1,9%
493,0 Personal Neto =
Servicios Seer(_IIOS +58’0 MM
Exteriores Exteriores 119.5%

9M 2003 9M 2004

Crecimiento en Servicios Exteriores
debido alas nuevas inversiones .




EBITDA ;
IBERDROLA

EBITDA crece +9,1% hasta 2.134,3 MM Eur

MM Eur Desglose EBITDA
No Energéticos
Internacional 105,6
235,3
Comercial
31,6 \
Generacion
o 1.000,5
Distribucion
583,1
Renovables
178,3
Renovables representa el 15,1%
del EBITDA de Generacion Espafia .
EBITDA ’

IBERDROLA

Renovables e Internacional suponen un 73%
del crecimiento del EBITDA (+177,6 MM)
MM Eur L
. Crecimiento EBITDA
Crecimiento EBITDA (Energia Espafia)

+70.9 +72,9 o9M ‘04 Var.

Generacion

-14,6

+ Comercial

+34,1

Distribucion +28,8 +5,2%

Renovables +56,6 +46,5%

Energia No

~ Internacional .
Espafia Energéticos 2%




EBIT

IBERDROLA

Crecimiento del Beneficio Operativo (EBIT): 12,0%

hasta 1.476,7 MM Eur

MM Eur EBIT
EJZIIBA +177.6 MM
+12,0% e
1.476.7
Amortiz. y Prov.
1.318,3 +3,0%//0 -19,2 MM

9M 2003 9M 2004 Crecimiento EBIT
+12,0%

+158,4 MM
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Resultado Financiero
IBERDROLA

Gastos Financieros Netos mejoran 4,5%

Gastos Financieros Netos Apalancamiento (%)
MM Eur
-319,1
4.5% 55,3%
54,7%
L 2
9M 2003 9M 2004 9M 2003 9M 2004

El Apalancamiento cae desde 55,3% hasta 54,7%

28




Deuda

Financiera
IBERDROLA

Reduccion del coste de ladeuday mantenimiento

Estructura de tipos de interés

de bajo riesgo de tipo de interés y divisa
Coste de la deuda (%)

Septiem
2003

Tipo variab

Tipo limitado 13% Tipo limitado 16%

9M 2003 9M 2004

Tipo fijo

bre Septiembre
2004 4.81%

le 3 Tipo variable 2
4,52%
L 2

Incrementando lavida media de la deuda
en 0,5 anos hasta 4,1

29

MM Eur

Puesta en Equivalencia

44,0 MM Eur (+106% excluyendo las ventas de
Repsol y Gamesaen el 2003)

Resultados de Compafiias
Consolidadas por Puesta en Equivalencia

86,1
Repsol
Plusvalias . 4
Gamesa +106%
-~

9M 2004

9M 2003

IBERDROLA
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Beneficio Neto !
IBERDROLA

Beneficio Neto crece un 13,2% hasta 853,7 MM Eur ...

Del B° Ordinario al Beneficio Neto Motores del crecimiento
Beneficio Neto

Beneficio
Ordinario

° antes
Impuestos

+39,7% Tasa

impositiva
\n‘és alta

B° Neto
+13,2%

(WAIGHE  +12,1%

<4 Extraordinarios +62,9 n/a Plusvall'7'

_ Beneficio antes
— Impuestos

(WygeRel  +39,7%

B° Ordinario R

+ Impuestos y +12.1%

Minoritarios

=Benef. Neto 853,7 +13,2%

... iIncremento de 15 puntos
en latasaimpositiva hasta 32,7%

VA +166,5%
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Resultados por Negocios ,
Generacion Espana

La produccion sube 1,8%

IBERDROLA

pese a una hidraulicidad un 27% mas baja

-, L Coste combustible y
Produccion Reg. Ordinario (GWh) precio de generacion

(EurMWh)
9M 2004 Variac.
9M 2004 9M 2003

Hidro 11.163 -27%
Nuclear 3,3 3,5
Nuclear 20.019 +8%
Ciclos C. 25,9 28,5
Ciclos C. 6.047 +82%
Carbon 23,2 17,4
Carboén 5.297 0
+19% OiliGas 42,4 45,3
Oil/Gas 1.801 -12%
TOTAL 44.327 +1,8% Precio 35,7 38,6

Elincremento de produccién
de los ciclos combinados equilibra el mix
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Resultados por Negocios ;

Generacion Espana IBERDROLA

Subida del 5,4% en EBITDA 3T mejora

el crecimiento desde el -7,1% en 1S al -3,6% en 9M

Evolucion Tercer Trimestre Claves Financieras
Q3 2004 % 9M 2004

Margen Bruto 416,4 +4,7% Margen Bruto 1.330,3 -1,2%

Gastos Op. N. -95,5 +7,1% Gastos Op. N. -284,8 +6,7%

EBITDA 306,3 +5,4% EBITDA 1.000,5 -3,6%

Consecuencia de la evolucién del pool




Resultados por Negocios N
Generacion y Comercial

IBERDROLA

Margen Bruto crece1,9% hasta 1.427,1 MM Eur
Comercial Electricidad

Generacioén

Cifra de * Produccion +1,8% * Volumen +12,5%
Negocio * Precios -7,3% * Precios +7%
Aprovisio- C.Aprovis /kWh  +22% C.Aprovis /kWh  -9%
namientos

CTCs +62,3 MM

-15,9 MM Eur

v
T~ = +41,9 MM E
>

Var. Margen
Buto

El sélido Negocio Comercial se beneficia de bajos
precios del pool -

Resultados por Negocios *,
Comercial Espafa IBERDROLA

EBITDA alcanza 31,6 MM Eur

Claves Operativas

Claves Financieras

*2° agente en Espafa:
cuotadel 10,3%

eComercial: 1/3 ventas
totales electricidad

*22.240 GWh vendidos *23.730 GWh

a 370.000 clientes vendidos

Margen Bruto Margen Bruto
90,9 MM Eur 6,2 MM Eur
v

Margen Bruto total: 97,1 MM Eur |

Margen Bruto 97,1 +75,9%

[eES YO MM -50,0 +27,6%
EBITDA 31,6 +243,5%
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Gas : Flexibilidad de suministro ;
IBERDROLA

Estandares Mercado Gas 90% - 100%

TAKE OR PAY Media IBERDROLA < 90%

Posibilidad de intercambiar usos:
Generacion eléctrica — Mercado cliente final gas

+

Clausulas Carry Forward, Make-Up

Desvios GNL a los mercados de US y Lejano Oriente

|+|

En 2005, FLEXIBILIDAD contratos gas IBERDROLA

equivalente a factor de carga CCGTs de 2.150 horas
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Gas : Exposicion a precio del petrdleo "
IBERDROLA

Los contratos permiten mitigar

los altos precios del petroleo

S rter rovisionamien
Sensibilidad Gas vs. Brent Ca ’te aap 9 S0 a_, S gas y
formulas indexacion precios

cma

b
6,0
29 I
45
. 40 I
e 35—
S 7% 30+———
o 2,51
S 2,0 1
g 1,5
g o I S N
5 X 2 00
g 005 2004 2005 2006 2007
S ™ Sonatrach MENI B GNT MSnohvit M Nigeria
£ 25%
MIX 2007
Productos Productos no
00 1= petroliferos petroliferos
0% 25% 50% 75% 100% « Brent 52% 48% INEISGELEe

« Carbén
¢ Inflacion

* Gasoleo

Incremento precio Brent
e Fuel Qil
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Resultados por Negocios - Renovables
IBERDROLA

3T: EBITDA crece +112,7% debido a

mayor produccion (+66,6%) y mejores precios (+24.7%)

Produccion 2.729 GWh 1.077 GWh 3.806 GWh
Precios* 57,0 + 63,6 58,9
* Eo6lica + minihidraulica 39

Resultados por Negocios - Distribucion
IBERDROLA

EBITDA +5,2% impulsado por mejoras eficiencia

MM Eur
Claves Operativas Claves Financieras

Mayor retribucion 9M 2004
regulada

Margen Bruto 995,6 +2,1%

Mejoras eficiencia (ERE) Gastos Op.N. -350,7 2, 7%

EBITDA 583,1 +5,2%

Mejora Resultado
Operativo

Gastos Operativos Netos bajan 2,7%




Resultados por Negocios "
Neg. no Energéticos IBERDROLA

EBITDA creceun 47,7% por

mayor actividad en promociones inmobiliarias
EBITDA acumulado Claves Financieras

128,7

Margen Bruto 125,4 +40,3%

105,6

oy
ey

2003 Gastos Op. N. 18,2  +29,0%

[ EBITDA 105,6 +47,7%

| Promociones 81%
Desglose . 0

Ingresos Ventg activos 11%
1T oT 3T 4T Alquileres 8%

Evolucion de acuerdo a previsiones para 2004
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Resultados por Negocios - Internacional 1

IBERDROLA
EBITDA crece un 44,9% hasta 235,3MM Eur
Efecto depreciacion divisa Claves Financieras
246.9 9M 2004 %
-11,6
EBITDA _ Efecto EBITDA EBITDA 235,3 +44,9%
local tipo cambio  jnformado

... yun 52% excluyendo efecto tipo de cambio
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Resultados por Negocios - Internacional ‘u
IBERDROLA

Fuerte incremento de actividad
y mejoras de eficiencia

fCrec. Ventas Elect.. +7,5% <f Nueva capacidad:Altamira

Evolucion

. Incremento tarifas: >10% i ibili . .
S8 Nes e 2 “@ Altadisponibilidad C. Comb

. It bi,
4 Nueva capacidad: Te?rﬁgple P Deprec. moneda (-6%)
\,‘ \_,.
EBITDA (MM Eur) 122.,6 EBITDA (MM Eur) 112,7
Contribucion
alos Estados % de la deuda 6,0% ‘ % de la deuda 5,3%
Financieros
| % del Equity 8,9% | | % del Equity 6,7% |
43
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Conclusion “
IBERDROLA

Claves 9M 2004

Renovables e Internacional, motores del crecimiento

e Contribuyen un 73% al incremento del EBITDA

Energia Espafia: subida del EBITDA
pese a condiciones desfavorables

* Sube 4,1% pese a baja hidraulicidad y bajos precios
e Invirtiendo la tendencia en 3T

Mejoras de Eficiencia:
Gastos Operativos crecen por debajo del Margen Bruto

Conclusion
IBERDROLA

2004: temas principales

Incremento capacidad en Renovables:
3.100 MW a final de afio

Significativa mejora mercado mayorista:
Efecto en precios

Fuerte crecimiento de la demanda:
+4,3% hasta el 15 de octubre

Creciente contribucion del Negocio Internacional

Crecimiento de doble digito en beneficio y dividendos




Aviso Legal 1
IBERDROLA

ESTE DOCUMENTO HA SIDO ELABORADO POR LA COMPARNIA, UNICAMENTE PARA SU USO
DURANTE LA PRESENTACION DE RESULTADOS CORRESPONDIENTES A LOS NUEVE PRIMEROS
MESES DE 2004

LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE DOCUMENTO Y CUALQUIERA DE SUS DATOS SOBRE
PROYECCIONES O ESTIMACIONES A FUTURO NO HAN SIDO VERIFICADOS DE FORMA
INDEPENDIENTE, Y LA COMPANIA NO SE RESPONSABILIZA DE NINGUNA MANERA DE QUE LA
INFORMACION U OPINIONES CONTENIDAS EN EL PRESENTE DOCUMENTO SEAN EXACTAS Y
COMPLETAS.

NI LA COMPANIA, NI NINGUNO DE SUS ASESORES O REPRESENTANTES TENDRA
RESPONSABILIDAD ALGUNA (POR NEGLIGENCIA O CUALQUIER OTRO TIPO) DE LOS DANOS O
PERJUICIOS CUALESQUIERA, DERIVADAS DE CUALQUIER USO DEL PRESENTE DOCUMENTO O
DE SU CONTENIDO O EN CONEXION CON ESTE DOCUMENTO.

ESTE DOCUMENTO NO REPRESENTA OFERTA ALGUNA O INVITACION A LOS INVERSORES
PARA QUE COMPREN O SUSCRIBAN ACCIONES DE NINGUN TIPO Y, DE NINGUNA MANERA,
CONSTITUYE LAS BASES DE CUALQUIER TIPO DE DOCUMENTO O COMPROMISO.
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Resultados Nueve Meses 2004

IBERDROLA




IBERDROLA

ANEXO PNA
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Caracter de la asignacion por instalaciones
IBERDROLA

La asignacion de derechos a las instalaciones no determinara
la mayor o menor utilizacién de las centrales de carbén y gas

Condicionada por los mercados internacionales de CO,, carb6n y gas

En la practica, la asignacion gratuita de derechos supone una
compensacion econdmica a las diferentes tecnologias y agentes

La Administracién Las futuras inversiones necesarias para garantizar:
con sus

e La existenciade un mix de produccién que permita
cumplir con los objetivos establecidos en el PNA
e Laseguridad de suministro

actuaciones puede
condicionar
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Los ciclos combinados son necesarios para

garantizar la seguridad de suministro
IBERDROLA

Todas las centrales de ciclo combinado previstas para 2005

son NECESARIAS

90% Factor de carga de ciclos sistema peninsular
Los ciclos combinados o 2004

aportaran un 750
12 % de la demanda 70%
nacional en 2004 65%
60%
55%

50% T T 7 T T T T T 7

ene feb mar abr may jun jul ago

CCGTs
INformEMarco Necesidades 2005

CNE CCGTs : 10 GW Operativos Diciembre 2003: 4,4 GW

(Marzo 2004) Previstos Diciembre 2005: 10,5 GW

Es necesario no frenar el necesario proceso inversor

En el afilo 2010 se necesitaran 18.500 MW de centrales de ciclo combinado |
51

Modelo de asignacién 2005-2007
IBERDROLA

Asignhacion que incentiva la renovacion del parque generador

Asignacién de derechos en funcién de potencia instalada a:

Las centrales de ciclo combinado de gas
Las centrales de carb6én de menos de 25 afos

No asignacion de derechos a:

Las centrales de fuel-oil ‘

Las centrales de carbén de méas de 25 afos

Asignacion que prima el esfuerzo inversor realizado por los agentes en

las nuevas instalaciones que hacen posible la reducciéon de emisiones
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Participacion de los agentes en el actual proceso 4,

inversor

IBERDROLA

Nueva Potencia de CCGTs en el sistema peninsular (MW b.a. CCGTs a 31/12)

2002
2003
2004
2005

2006
2007
TOTAL

IBERDROLA

796
579
1.368
1.188

820
820
5.571

36%

endesa
77
373
0
0

0
0

1.149

7%

. ™
’f IIC e

0 412 0
0 0 0
380 0 0
1.139 0 0
380 0 0

0 0
1.898 412 0
12% 3% 0%

e
FrRZITE Otros

779 0
0 597
380 585
380 759
0 1.898
1.139 0

2.677 3.840 15.546

17% 25%
53




