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1. GRUPO EDP

O Resultado Liquido do Grupo EDP alcangou os 940,8
milhdes de euros em 2006, que compara com 1.071,1
milhdes de euros em 2005.

Balango - Grupo EDP (milhdes de euros) 2006 2005
Activo

Activos fixos tangiveis 15.082 13.864
Activos intangiveis e Goodwill 3722 3.509
Investimentos financeiros 1.024 918
Inventarios 229 219
Clientes (liquido) 1.593 1.585
Outros devedores (liquido) 2.051 2186
Activos financeiros detidos para negociagéo 116 276
Caixa e equivalentes de caixa 753 585
Impostos diferidos activos 898 893
Total do Activo 25.469 24.036
Capital Proprio

Capital 3.657 3.657
Accoes proprias e prémios de emissdo de acgdes 488 464
Resultados e outras reservas 1.445 703
Interesses minoritarios 946 1.288
Total do Capital Proprio 6.535 6.1M
Passivo

Divida financeira (curto-prazo) 1.528 1.984
Divida financeira (médio e longo-prazo) 8.625 8.601
Provisdes e Beneficios dos empregados 2.159 2.112
Conta de hidraulicidade 199 170
Credores e outros passivos (liquido) 5.866 4.688
Impostos diferidos passivos 557 370
Total do Passivo 18.934 17.924
Total Passivo e Capital Proprio 25.469 24.036

Em 2006, o Resultado Operacional Bruto do Grupo EDP
aumentou 12,5% para 2.305,4 milhdes de euros,
reflectindo a melhoria da performance operacional
das principais unidades de negdcio do Grupo, com
destaque para o forte crescimento da capacidade
edlica instalada, para a reducdo dos custos
operacionais, nomeadamente no negdcio da
distribuicdo de electricidade, e para uma evolugdo
favoravel das actividades em mercado liberalizado.

Resultados Operacionais Brutos

(milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05

Demonstracdo de Resultados - Grupo EDP

(milhdes de euros) 2006 2005 \Var.06/05
Vendas de electricidade 8.984,5 8.564,3 4,9%
Outras vendas 1.065,6 655,5 62,6%
Prestacdo de servigcos 299,8 428,3  -30,0%

Proveitos Operacionais 10.349,8 | 9.648,2 7.3%
Electricidade e gas 4.380,7 4.222,0 3,8%
Combustiveis 967,4 1.083,5 -10,7%
Materiais diversos e mercadorias 843,3 487,3 -

Custos Directos da Actividade 6.191,4| 5.792,8 6,9%

Margem Bruta 4158,5 3.855,3 7.9%
% Proveitos Operacionais 40,2% 40,0% 0,2p.p.
Fornecimentos e servicos externos 74,4 816,8 -9,2%
Custos com pessoal 585,1 546,0 7.2%
Custos com beneficios sociais 162,3 200,3  -19,0%
Rendas de concessdo 220,4 209,0 5.4%
Outros custos/(proveitos) operacionais 143,9 33,1  3351%

Custos Operacionais 1.853,0 1.805,2 2,6%

Resultado Operacional Bruto 2.305,4 | 2.050,2 12,5%
% Proveitos Operacionais 22,3% 21,2% 10p.p.

Provisdes para riscos e encargos 94,6 12,5  658,1%

Amortizacoes 1.059,6 993,4 6,7%

Compensagdo amort. activo subsidiado (101,8) (97,6) -4,3%

Resultado Operacional 1.253,0 1.141,9 9,7%
% Proveitos Operacionais 12,1% 1,8% 03p.p.

Ganhos/(Perdas) na alienacdo de activos financ. 4,8 440,7  -98,9%

Resultados financeiros (207,4) (399.,3) 48,1%

Ganhos/(Perdas) em associadas 245,3 353  5951%

Resultado Antes de Imposto 1.295,8 1.218,6 6,3%

IRC e Impostos diferidos 265,9 152,2 74,7%
Ganhos / (perdas) na alienacdo

de operacoes descontinuadas (12,8) 45,5 -
Interesses Minoritarios 76,3 40,9 86,6%
Resultado Liquido 940,8 1.071,1  -12,2%

MERCADO IBERICO

Producdo e ComercializagGo 1.070,8 1.045,8 2,4%
Energias Renovaveis 146,9 65,7 123,6%
DistribuicGo 5718 458,6 24,7%
Gas 144,8 123,4 17,3%
Brasil 433,9 412,3 5.2%
Outros e Ajustamentos 62,7) (55,7) -12,7%
Consolidado 2.305,4 2.050,2 12,5%

O Resultado Operacional Bruto dos negbcios de
Producdo e Comercializacdo na Peninsula Ibérica
aumentou 2,4% no periodo, devido: i) a uma subida
de 25,6% da margem bruta da producgdo e
comercializacdo liberalizada, reflectindo a melhoria
da margem unitaria por MWh vendido, impulsionada
pelo aumento do preco médio de venda quer nos
mercados retalhistas (Portugal e Espanha) quer nos
mercados grossistas (OMEL, Parcela Livre, OMIP) e por
uma reducdo de 4% da produg¢do em mercado
liberalizado devido a paragens programadas e &
diminui¢cdo dos niveis de utilizagdo das CCGT no quarto
trimestre de 2006; ii) a uma redugdo de 0,3% da
margem bruta dos CAE uma vez que os precos de
compra dos combustiveis ficaram acima dos indices
de combustiveis de referéncia do periodo, que ndo
permitiram a total transferéncia destes custos para a
REN; iii) a um aumento de 5,4% dos fornecimentos e
servigos externos, custos com pessoal e com beneficios
sociais, reflectindo o aumento da capacidade instalada
e custos ndo recorrentes com a reduc¢do de pessoal;
e iv) a um impacto negativo de 32 milhdes de euros
ao nivel dos outros custos operacionais relativo a
potencial devolugdo de licengas gratuitas de CO, de
acordo com o RD 3/2006 em Espanha.

No negécio das Energias Renovaveis, o Resultado
Operacional Bruto mais do que duplicou reflectindo o
aumento: i) da capacidade edlica instalada, que mais



do que duplicou para os 1.093MW (ou 1.568MW em
termos de capacidade instalada bruta); ii) do factor
de utilizagcdo dos parques edlicos na Peninsula Ibérica
que aumentou de 25% em 2005 para 26% em 2006 e
iii) do preco médio de venda da energia produzida
pelos parques edlicos na Peninsula Ibérica.

Na actividade de Distribuicdo na Peninsula Ibérica, o
Resultado Operacional Bruto aumentou 24,7% devido
ao crescimento de 6,0% da margem bruta e a uma
diminuicdo de 4,2% dos custos operacionais. Esta
evolugdo reflecte: i) em Portugal, um aumento do
consumo de 3,7%, um aumento de 9,7% dos proveitos
permitidos e uma redugdo de 26,6 milhdes de euros
dos custos operacionais; e ii) em Espanha, um aumento
de 0,4% dos proveitos regulados, um impacto positivo
de 8,0 milhdes de euros pelos desvios no custo de
aquisicdo de electricidade e um aumento de 10,1
milhdes de euros na actividade de prestacdo de
servicos (nomeadamente ligagdo a rede e instalagdo
de contadores). Esta performance foi parcialmente
compensada: i) em Portugal, por um aumento do
desvio tarifario a ser recuperado (117,9 milhdes de
euros em 2006 vs. 77,1 milhdes de euros em 2005); e
ii) em Espanha, pela aplicagdo do RD 3/2006 que veio
alterar o mecanismo de liquida¢do do sistema,
reconhecendo apenas um prego de 42,35€/MWh para
as compras de electricidade da distribuicdo e as
vendas da producdo, efectuadas simultaneamente
pelo mesmo grupo empresarial (-15,6 milhdes de
euros).

O Resultado Operacional Bruto do negdcio do Gdas na
Peninsula Ibérica aumentou 17,3% no seguimento da
alteracdo do método de consolida¢cdo da Portgds
(consolidag¢do integral em 2006; consolidagdo
proporcional em 2005), do aumento dos volumes
vendidos no mercado liberalizado espanhol, e do
aumento dos proveitos regulados da Naturgas apés a
compra, em 2006, dos restantes 50% do capital social
da Bilbogas e da Gasnalsa. Esta performance mais do
que compensou as perdas com as compras de gds em
mercado spot no primeiro trimestre de 2006.

O Resultado Operacional Bruto da actividade da
Energias do Brasil aumentou 5,2% beneficiando da
entrada em operacdo da central hidroeléctrica de
Peixe Angical (452 MW) e do 4° grupo da central
hidroeléctrica de Mascarenhas (50 MW), do
crescimento de 4% no consumo de electricidade nas
dreas de concessdo da EDP e da valorizacdo de 11%

do Real contra o Euro. No entanto, esta boa
performance foi parcialmente revertida por custos ndo
recorrentes, onde se incluem custos ndo controlaveis
superiores ao montante reconhecido na tarifa (a serem
recuperados via tarifas nos préoximos reajustamentos
tarifarios) e custos relacionados com o programa de
reducdo de pessoal, que permitiram uma diminui¢cdo
bruta de 19% no niUmero de empregados da Energias
do Brasil.

Resultados Financeiros (milhdes de euros) 2006 2005  Var.06/05
Rendimentos de particip. de capital 8,0 36,1 -77,9%
Ganhos/(Perdas) Invest. Financeiros 8,0 36,1 -77,9%
Juros financeiros liquidos (402,2) (378,2) -6,3%
Diferencas de cambio 0,9 68,7 -98,6%
Outros ganhos e perdas financeiros 185,9 125,9) -
Ganhos/(Perdas) Financiamento (215,3) (435,3) 50,5%
Resultados Financeiros (207,4) (399.3) 48,1%

Os Resultados Financeiros do Grupo EDP reflectem:

e Um aumento de 6,3% nos "Juros financeiros
liquidos", devido a um aumento de 19 p.b. no custo
médio da divida do Grupo EDP (4,4% em 2006 vs.
4,2% em 2005), reflexo da subida das taxas de
juro de mercado, e a um aumento de 5,8% do nivel
médio de endividamento no periodo;

e A apreciacdo do Real Brasileiro contra o Délar
Americano em 2006 (9%), que foi inferior  ocorrida
no ano 2005 (13%). O impacto na divida
denominada em Doélares do Brasil levou a uma
reducdo nas "Diferencas de cambio" de 67,8
milhdes de euros;

e Uma melhoria da rubrica de "Outros ganhos e
perdas financeiros" em 2006, sendo que esta
rubrica estd essencialmente relacionada com o
justo valor de derivados: i) devido ao aumento nas
taxas de juro, a provisdo financeira de 118 milhdes
de euros criada no final de 2005, relativa ao "fair
value" do derivado contratado pela EDP para cobrir
o efeito de alteragdes na taxa de juro no calculo
do valor actual liquido dos CMEC, foi integralmente
revertida no primeiro semestre de 2006 -
adicionalmente, foi contabilizado no segundo
trimestre de 2006 um ganho de 30 milhdes de
euros com este derivado no seguimento do
aumento das taxas de juro que ocorreu no periodo
em que este instrumento financeiro esteve activo;
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ii) o justo valor dos outros derivados do Grupo EDP
reflectiu-se num aumento de 40 milhdes de euros
no periodo, dos quais 23 milhdes de euros estdo
relacionados com ganhos ligados a operagdes
financeiras de cobertura em mercados energéticos
associados a actividade de produgdo e
comercializagdo no mercado liberalizado.

H& ainda a registar uma maior contribui¢cdo dos
"Ganhos em empresas do grupo e associadas”. Esta
rubrica totalizou 245,3 milhdes de euros em 2006,
devido essencialmente: i) a contribuicdo da
consolidacdo pelo Método da Equivaléncia Patrimonial
de 30% da REN, que reflecte a mais valia obtida na
venda dos 18,3% que a REN detinha na Galp bem como
o reconhecimento do défice tarifario; ii) @ imparidade
da participagdo financeira na Electra (Cabo Verde),
fruto das garantias prestadas pela EDP ao
financiamento daquela empresa, nas quais a EDP
assumiu a responsabilidade por 60% do valor em
divida; iii) @ melhoria do resultado liquido da Edinfor,
da Setgds e da EEGSA; e iv) a contribuicdo positiva em
3,7 milhdes de euros das subsidiarias da NEO
consolidadas pelo Método da Equivaléncia Patrimonial.

Investimento Operacional (milhdes de euros) 2006 2005  Var.06/05
Centrais em Exploragdo 36,5 78,3 -53,4%

Novas Centrais 44,3 106,7 -58,5%
Ambiental 57,8 17,2 235,9%
Comercializagdo 0,5 57 -92,0%
Portugal 139,0 207,9 -33,1%
Centrais em Exploragdo 18,5 15,6 19,1%

Novas Centrais 1751 25,7 -
Ambiental 57,4 14,6 292,4%
Comercializagdo 0,1 4,5 -97,4%
Espanha 251,1 60,4 316,0%
Producdo e Comercial Ibérica 390,1 268,3 45,4%
Parques Edlicos 130,0 46,0 182,5%
Portugal 130,0 46,0 182,5%
Parques Edlicos 227,0 177,2 28,1%
QOutros 7,6 2,9 157,3%
Espanha 234,6 180,2 30,2%
Franca 21,4 - -
Energias Renovaveis 386,0 226,2 70,7%
Rede de Distribuicdo 360,8 436,1 -17,3%
Qutros 48,6 50,3 -3,4%

(-) Subsidios ao investimento 140,8 150,5 -6,4%
Portugal 268,5 335,9 -20,1%
Rede de Distribuicdo 49,9 59,7 -16,5%

(-) Subsidios ao investimento 1,8 10,2 16,1%
Espanha 38,0 49,5 -23,1%
Distribuicdo na Peninsula Ibérica 306,6 385,4 -20,5%
Rede de Distribuicdo 14,1 71 98,5%
QOutros 4,8 2,0 137,3%
Portugal 19,0 9,2 107,1%
Rede de Distribuicdo 23,7 26,8 -11,6%
QOutros 9,1 26,1 -65,2%
Espanha 32,8 52,9 -38,0%
Gas na Peninsula Ibérica 51,8 62,1 -16,6%
Core Business Ibérico 1.134,5 941,9 20,4%
Producdo 104,2 255,4 -59,2%
Distribuicdo 190,8 163,4 16,8%
Comercializagdo e Outros 0,2 0,6 -68,4%
Brasil 2951 49,3 -29,6%
Outros 26,9 65,9 -59,2%
Grupo EDP 1.456,5 1.427,2 2,1%

Nota: E apresentado para cada empresa o investimento operacional
total, independentemente da participacdo do Grupo EDP na empresa e
de mudanca de propriedade interna no Grupo.

O Investimento Operacional do Grupo EDP atingiu os
1.456,5 milhdes de euros em 2006, o que representa
um aumento anual de 2,1%, reflectindo um aumento
de 20,4% no investimento operacional do "Core
Business" Ibérico. Em 2006, cerca de 46% do
investimento operacional foi canalizado na expansdo
da capacidade instalada, com destaque para os
investimentos em capacidade edlica, para a nova CCGT
de Castejon em Espanha e para a central hidroeléctrica
de Peixe Angical no Brasil - investimentos estes que
irdo reforcar o potencial de crescimento a médio prazo.
De notar igualmente que cerca de 70% do investimento
operacional diz respeito a negocios regulados, que
tém a eles associado um baixo risco de reforno sobre
o investimento, tais como a produc¢do a partir de fontes
de energia renovaveis, a distribuicdo de géas e
electricidade na Peninsula Ibérica e a producdo
eléctrica contratada em regime de CAE.

Relativamente ao negdcio da Produgdo e
Comercializa¢cdo na Peninsula Ibérica, a diminuigdo
do investimento operacional no negdcio da produgdo
em Portugal reflecte a conclusdo dos trabalhos de
construcdo da central hidroeléctrica de Frades (192MW
- Ago-05 com CAE até 2027) e do terceiro grupo da
CCGT do Ribatejo (392MW - quarto trimestre de 2005).
Em Espanha, a EDP continuou os trabalhos de
construcdo do 2° grupo de 400MW na CCGT de
Castején, cuja entrada em servigo industrial estéa
prevista para o quarto trimestre de 2007 - Em 2006,
foram investidos neste projecto 117 milhdes de euros
- e foram ainda investidos 58 milhdes de euros na
construcdo de outra CCGT de 400 MW localizada em
Soto e cuja entrada em operagdo se prevé para o
terceiro trimestre de 2008. Adicionalmente, a EDP
investiu 115,2 milhdes de euros na reducdo das
emissoes de SO, e NOx nas centrais a carvao de Sines,
Abofio e Soto, com o objectivo de cumprir com a
Directiva Europeia para as Instala¢des de Grande
Combustdo até Dezembro de 2007.

Em 2006, o investimento operacional do Grupo EDP
em parques edlicos alcangou os 378,5 milhdes de
euros:

e Em Portugal, a NEO investiu 130,0 milhdes de euros,
dos quais cerca de metade foram investidos na
conclusdo dos trabalhos de construg¢do dos parques
edlicos que entraram em opera¢do em 2006, com
uma capacidade instalada bruta total de 88 MW,
sendo que o remanescente foi investido em



projectos e parques edlicos com entrada em operagdo
prevista para 2007 e 2008;

e Em Espanha, a NEO investiu 227,0 milhdes de euros,
dos quais cerca de 1/3 foram investidos na
conclusdo dos trabalhos de constru¢do dos parques
eblicos que entraram em operac¢do ou que foram
ligados a rede em 2006, com uma capacidade
instalada bruta total de 330 MW, enquanto o
remanescente foi investido em parques eblicos com
entrada em operacdo prevista até ao final de 2007;

e Em Franca, a NEO investiu 17,6 milhdes de euros
na constru¢do de dois parques edlicos com uma
capacidade total de 20 MW que foram ligados a
rede no final de Dezembro de 2006, tendo sido
ainda investidos 3,8 milhdes de euros na
construgcdo de um parque de 10 MW cuja entrada
em operacdo estd prevista para este ano.
Actualmente, a NEO tem 559 MW em construcdo
com entrada em operagdo prevista até ao final de
2007 - 426 MW em Espanha, 86 MW em Portugal e
46 MW em Franca. A Dezembro de 2006, o
investimento em curso no balan¢co da NEO ascendia
a 610 milhdes de euros.

Em 2006, o investimento operacional na drea da
Distribuicdo na Peninsula Ibérica ascendeu a 306,6
milhdes de euros, essencialmente com vista & melhoria
da qualidade de servico da rede de distribui¢cdo. Em
Portugal, no seguimento dos investimentos realizados
nos Ultimos anos na rede de distribuicdo com vista @
melhoria da qualidade do servigo, o Tempo de
Interrup¢do Equivalente (TIE) do ano 2006 ficou nos
203 minutos. De notar que o ano 2006 foi
caracterizado por condi¢des atmosféricas muito menos
favoraveis e pelo deslastre de consumos provocado
pela REN na sequéncia de um incidente ocorrido na
rede Alemd em 4 de Dezembro, que contribuiram
ambos com 27 minutos para o TIE - excluindo os
factores extraordinarios que influenciaram o TIE em
ambos os anos, o TIE ficou nos 176 minutos em 2006
vs. 175 minutos em 2005.

No negdcio do Gas na Peninsula Ibérica, o investimento
operacional atingiu os 51,8 milhdes de euros em 2006,
dos quais 73% foram investidos na expansdo da rede
de distribuicdo de gds. O remanescente estd
relacionado com a rede de transporte em Espanha,
contadores e redutores para novos locais de consumo
e com a adaptac¢do das instalagdes de GPL para GN.

O investimento operacional, em euros, na Energias do
Brasil diminuiu 29,6% no periodo, devido
essencialmente & conclusdo dos trabalhos de
constru¢do na central hidroeléctrica de Peixe Angical
(86,6 milhdes de euros em 2006 vs. 232,7 milhdes de
euros em 2005) que iniciou o servico comercial no
terceiro trimestre de 2006. Entrou ainda em operagdo
em Outubro de 2006 um novo grupo de 50 MW na
central hidroeléctrica de Mascarenhas. Em 2007, a
Energias do Brasil espera aumentar a sua capacidade
instalada em 25 MW com o fim da constru¢do da
central hidroeléctrica de Sdo Jodo. Adicionalmente, a
empresa ja anunciou a futura constru¢do da central
hidroeléctrica de Santa Fé (29 MW), cuja entrada em
operac¢do estd prevista para 2009. A Energias do Brasil
investiu ainda 190,8 milhdoes de euros na distribuicao
de electricidade, dos quais 57 milhdes de euros estdo
relacionados com o programa de ligagdo universal a
todos os clientes de baixa tensdo - "Universalizagdo”
- nas dreas de concessdo da Bandeirante, Escelsa e
Enersul.

Cash-Flow Consolidado (milhdes de euros) 2006 2005
Actividades Operacionais
Recebimentos de clientes 10.219 9.401
Pagamentos a fornecedores (7348) | (6.743)
Pagamentos ao pessoal (735) (757)
Pagamentos de rendas de concessdo (213) (206)
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos
a actividade operacional 24 219
Fluxo gerado pelas operacdes 2.147 1.914
Recebimentos/(pagamentos) de imposto sobre o rendimento (129) (261)
Fluxo das Actividades Operacionais 2.018 1.653
Operacdes em descontinuagdo 34 4
Operacdes em continuacdo 1.983 1.648

Actividades de Investimento
Recebimentos:

Activos financeiros 805 519
Activos fixos tangiveis e intangiveis 1 26
Subsidios ao investimento 183 79
Juros e proveitos similares 36 26
Dividendos 177 36
1.212 687

Pagamentos:
Activos financeiros (465) (1.219)
Activos fixos tangiveis e intangiveis (1.589) (1.507)
Subsidios ao investimento - -
(2.053) | (2.726)
Fluxo das Actividades de | timentos (842) | (2.039)
Operacdes em descontinuagdo (21) 200
Operacdes em continuagdo (820) | (2.240)

Actividades de Financiamento
Recebimentos/Pagamentos de empréstimos obtidos
e juros relacionados 40 1.523
Juros e custos similares (429) (580)
Aumentos de capital e prémios de emissdo - 176
Recebimentos/Pagamentos de instrumentos

financeiros derivados 38 146
Dividendos pagos (366) (336)
Venda/(aquisicao) de accdes proprias 27 (6)
Fluxo das Actividades de Financiamento (690) 923
Operacdes em descontinuagdo (48) 24
Operacdes em continuacdo (642) 899
Variacdo de caixa e seus equivalentes 486 536
Efeito das diferencas de cambio (29) 34
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 267 (303)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 724 267
Variagdo de caixa por las no perimetro de ¢ lidagGo 26
Operacoes em descontinuacdo (2)
Caixa e seus equivalentes em continuacdo no fim do periodo 752
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Divida Financeira

No final de 2006, a Divida Consolidada do Grupo
ascendia a 10.013 milhdes de euros, estando cerca de
80% localizada na EDP S.A. e EDP Finance BV.
Relativamente a 2005, a divida financeira do Grupo
manteve-se relativamente estavel, apesar da aquisi¢do
da Agrupacién Eélica realizada no final do ano e da
continuac¢do do programa de Capex do Grupo, em
virtude da execug¢do do programa de desinvestimentos,
tendo tido especial relevo a venda de uma parte da
participacdo detida na REN e a alienacdo parcial da
participacdo detida pelo Grupo EDP na Sonaecom SGPS
S.A..

O montante de divida liquida do Grupo EDP no final
de 2006 era de 9.285 milhdes de euros, em resultado
da existéncia de Caixa e equivalentes decorrentes
essencialmente das disponibilidades existentes nas
subsidiarias brasileiras do Grupo assim como do facto
dos desinvestimentos acima referidos terem ocorrido
no final do ano.

Divida Financeira (milhdes de euros ) 2006 2005 Var. 06/05
EDP, S.A. e EDP Finance BV 8.044 7.845 2,5%
HidroCantabrico 213 718 (70,3%)
Brasil 1.019 1.005 1,4%
NEO 579 0 -
Telecomunicagdes 0 316 -
Outros 158 128 23,3%
Divida Financeira 10.013 10.0M 0,0%
Juros a pagar 135 165 (18,1%)
Swap OPTEP - 315 -
Fair value da divida 5 94 (94,6%)
Divida Financeira 10.153 10.584 (4,1%)

Durante o ano em andlise a EDP manteve a politica
de centralizar a contrata¢do da divida financeira ao
nivel da EDP S.A. e EDP Finance BV, exceptuando-se
as participadas Brasileiras e a divida contratada na
modalidade de “project finance” essencialmente
relativa a projectos de geracgdo eélicos realizados em
parceria. Anota-se que com base no acordo de venda
da ONI esta empresa é apresentada como operagdo
em descontinuacgdo.

A EDP S.A. aproveitou as condi¢des de mercado
favoraveis para refinanciar durante 2006 divida que
venceria em 2007, alongando assim o seu perfil de
maturidade e reduzindo custos financeiros. De modo
a assegurar um portfolio diversificado de fontes de
financiamento, o refinanciamento foi realizado através
de operacdes no mercado de capitais e bancario:

e Em Junho de 2006 foi realizada, através da EDP
Finance BV, uma emissdo de obrigacdes ao abrigo
do programa de “Euro Médium Term Notes”
("EMTN") no montante global de 1.500 milhdes de
euros, dividido em trés tranches de 500 milhdes
de euros, respectivamente a 4, 6 e 10 anos; a
tranche a 4 anos foi efectuada a taxa variavel,
enquanto as de prazos mais longos se emitiram a
taxa fixa;

e Em Novembro, a EDP S.A. e a EDP Finance BV
contrataram, junto de um sindicato de bancos
internacionais de primeira linha, um empréstimo
na modalidade de “Revolving Credit Facility” ("RCF")
de 1.100 milhdes de euros, a 7 anos. A estrutura
RCF proporciona & EDP maior flexibilidade na
escolha do momento para aceder ao mercado e
refinanciar, nas melhores condi¢des, divida que
vence nos préximos anos;

e Em Dezembro de 2006 foram ainda contratados
dois empréstimos de médio-longo prazo (i)
empréstimo bilateral com o BEI, para financiamento
de investimentos ambientais nas centrais de Sines,
Soto e Abofio, no montante de 190 milhdes de
euros, por um prazo de 10 anos (“bullet”) {(ii)
empréstimo bilateral de 150 milhdes de euros com
um prazo de 5 anos (“bullet”), usado para
refinanciar divida de curto prazo.

No Brasil, a Bandeirante, Escelsa e Enersul realizaram,
durante o primeiro semestre de 2006, emissdes de
obrigagcdes no mercado local no montante,
respectivamente, de 250 milhdes de reais, 264 milhdes
de reais e 338 milhdes de reais. As obrigagdes tém
um prazo de 5 anos, com 2 anos de caréncia, tendo
contribuido também para aumentar a vida média da
divida do Grupo e reduzir os encargos financeiros,
uma vez que foram usadas para substituir divida mais
onerosa que vencia em 2006-2008.

Durante o segundo semestre, as distribuidoras
brasileiras do Grupo contrataram ainda junto de um
sindicato de bancos, financiamentos no montante total
de 189 milhdes de reais, por um prazo de 7 anos, com
2 anos de caréncia. Estes empréstimos destinam-se
a financiar o programa de Capex das distribuidoras
previsto para 2006-2007, estando a ser negociados
financiamentos complementares junto do BNDES.



Em termos de maturidade, a divida consolidada do
Grupo EDP é composta por 14% de curto prazo e 86%
de médio e longo prazo.

Divida Financeira (milhdes de euros ) 2006 2005 Var. 06/05
Divida - Médio e Longo Prazo 8.620 8.192 5,2%
Empréstimos por Obrigacdes e
Titulos de Participacao 5.413 3.786 43,0%
Dividas a Instituigdes de Crédito 3.162 4.280 (26,1%)
Outros Empréstimos Obtidos 45 126 (64,3%)
Divida - Curto Prazo 1.393 1.819 (23,4%)
Empréstimos por Obrigagoes
ndo Convertiveis 166 138 20,8%
Dividas a Instituigdes de Crédito am 919 (55,3%)
Papel Comercial 813 759 71%
Outros Empréstimos Obtidos 3 3 0,0%
Divida Financeira 10.013 10.0Mm (0,0%)
Juros a pagar 135 164 (17,7%)
Swap OPTEP - 315 (100,0%)
Fair Value da Divida 5 94 (94,7%)
Divida Financeira IFRS 10.153 10.584 (4,1%)

Ao nivel do financiamento de curto prazo e na sua
gestdo de tesouraria, a EDP S.A. continuou a privilegiar
o recurso ao programa de “Euro Commercial Paper”,
instrumento que proporciona o acesso a uma base de
investidores alargada a custos muito competitivos,
assegurando a flexibilidade necessdaria a uma eficiente
gestdo de tesouraria.

Mantendo uma politica de gestdo financeira pautada
pela prudéncia, a EDP S.A. dispunha, no final de 2006,
de 1.477 milhdes de euros de linhas de crédito
contratadas e de 350 milhdes de euros de papel
comercial com compromisso de tomada firme, dos
quais um total de 1.727 milhdesde euros se
encontravam disponiveis.

No final de 2006, a taxa de juro média da divida
financeira da EDP S.A. e EDP Finance BV situava-se em
4,3% por ano, encontrando-se cerca de um terco da
divida de médio/longo prazo a taxa fixa.

No que se refere a moeda, o Grupo EDP manteve o
perfil ja apresentado em 2005, com cerca de 90% da
divida do Grupo denominada em euros e o
remanescente essencialmente em reais (ou USD com
“swap” para reais) relativo a divida contratada pelas
subsidiarias brasileiras.

Decomposicdo da Divida por Moeda
Grupo EDP

10,1% 0.1%

89,8%

I ER [N N UsD

“Rating”

O “rating” de médio e longo prazo da EDP S.A. e da
EDP Finance BV ndo sofreu altera¢des face ao ano
anterior, tendo as trés agéncias de “rating” (S&P, Fitch
e Moody’s) reafirmado a nota¢do de A/A2 com “ Stable
Outlook”.

EDP S.A. e EDP Finance BV / Evolugdo do “Rating”

Data S&P Data Moody’s Data Fitch
03/02/06 A/St/Al 23/06/05 A2/St/P1 16/02/06 A/St/ R
30/07/04 A/CW(-)/A1 19/08/03 A3/St/P2  23/07/05 A/St/F

28/08/03 A/St/Al 12/06/02 A2/St/P1
30/05/02 A+ /Neg/Al  01/10/01 Aa3/Neg /Pl
21/05/01  AA-/St/ A1 05/08/99 Aa3/ St/ Pl
05/08/99  AA/St/Al+

O “rating” da HC atribuido pela Fitch foi revisto em
alta, com um incremento para A-, um nivel abaixo do
“rating” da EDP S.A. e em linha com o rating A3
anteriormente atribuido pela Moody’s. Em ambos os
casos o “Outlook” & estavel.

Durante o ano de 2006 e em virtude dos processos de
emissdo de obrigacdes, atras referidos, todas as
empresas brasileiras passaram a deter “rating”
atribuido pela Moody’s e S&P, conforme tabela
seguinte. Refira-se que os “rating” atribuidos
evidenciam a robustez operacional e financeira das
subsididrias brasileiras do grupo, posicionando-as ao
nivel das melhores do sector nesse pais.

Global Nacional
S&P Moody’s S&P Moody’s
Bandeirante Ba3 A- A3
Escelsa BB- Ba3 A- A3
Enersul Ba3 A A2
Investco Aa2

Eledp
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2. PRODUCAO E COMERCIALIZAGAO NA PENINSULA
IBERICA

O Resultado Operacional dos negécios de Producgdo e
Comercializagdo na Peninsula Ibérica apresentou um
decréscimo anual de 2,7% para 727,0 milhdes de euros
em 2006.

Demonstragdo de Resultados Operacionais
(milhoes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 3.519,2 | 3.664,4 -4,0%
Custos Directos da Actividade 2.087,3 | 2.338,3 -10,7%
Margem Bruta 1.431,9 1.326,1 8,0%
% Proveitos Operacionais 40,7% 36,2% 4,5p.p.
Fornecimentos e servios externos 171,8 169,5 1,4%
Custos com pessoal 123,9 19,9 3.3%
Custos com beneficios sociais 39,5 28,8 37,1%
Rendas de concessdo 3,8 3,8 -0,5%
Qutros custos (proveitos) operacionais 22,1 (41,7) -
Custos Operacionais 3611 280,3 28,8%
Resultado Operacional Bruto 1.070,8 1.045,8 2,4%
% Proveitos Operacionais 30,4% 28,5% 1,9 p.p.
Provisdes para riscos e encargos 13,2 56 135,0%
Amortizagoes 333,2 298,1 1,8%
Compensagdo amort. activos subsidiados (2,6) 4,7) 44,3%
Resultado Operacional 727,0 746,9  -2,7%
% Proveitos Operacionais 20,7% 20,4% 0,3 p.p.

2.1. Produc¢do na Peninsula Ibérica

Demonstracdo de Resultados Portugal Espanha
Operacionais (milhdes de euros) | 2006 2005 Var.06/05 | 2006 2005 Var.06/05

Proveitos Operacionais 1.882,8(1.803,8 4,4% 772,6 | 9811 -21,2%
Custos Directos da Actividade 793,0| 8349 -50% 328,0| 4139 -20,7%
Margem Bruta 1.089,8| 968,9 12,5% 444,6 | 5671 -21,6%
% Proveitos Operacionais 57,9%| 53,7% 4,2p.p. 57,5% | 57,8% -0,3p.p.
Fornecimentos e servicos externos 89,7 92,8 -3,3% 39,1 39,2 -0,3%
Custos com pessoal 84,5 741 141% 28,6| 36,0 -20,7%
Custos com beneficios sociais 37,7 27,0 39,8% 1.3 13 -1,8%
Rendas centros electroprodutores 37 38 -0,4% - - -
Qutros custos (proveitos) operac. 1,51 (10,3) - 36,6 -33,4 -
Custos Operacionais 217,1| 187,2 16,0% 105,6 | 43,2 144,6%
Resultado Operacional Bruto 872,7| 7817 1,6% 338,9| 523,9 -35,3%
% Proveitos Operacionais 46,4%| 43,3% 3,0p.p. 43,9% | 53,4% -9,5p.p.
Provisdes para riscos e encargos 20,5 1,9 - (1,0) 0,7 -
Amortizagoes 228,9| 1939 18,0% 971 956 1,6%
Comp. amortiz. activos subsidiados 2,5 (4,6) 45,6% 0,1 (0,2) 2,2%
Resultado Operacional 625,8| 594,3 5,3% 243,0| 427,9 -43,2%
% Proveitos Operacionais 33,2%| 32,9% 0,3 p.p. 31,5% | 43,6% -12,2 p.p.

No Mercado Regulado, a capacidade instalada da EDP
na Peninsula Ibérica estd vinculada ao perfil de baixo
risco dos Contratos de Aquisi¢cdo de Energia (CAE),
garantindo estabilidade nos “cash-flows”. Os CAE
asseguram uma remuneracdo com base na
disponibilidade das centrais e ndo no volume
produzido, garantindo um ROA de 8,5% real antes de
impostos e a recuperacgdo dos custos com combustiveis
e com emissdes de CO,.

Margem Bruta dos CAE (milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
CAE Parcela Fixa 934,5 909,3 2,8%
CAE Parcela Variavel 31,3 495,2 -37,1%
Vapor (Barreiro) e Cinzas 7,0 6,5 7.8%
(-) Custos Directos 318,6 4743  -32,8%
Margem Bruta 934,2 936,6 -0,3%

Em 2006, a margem bruta das centrais com CAE caiu
0,3%, tendo sido afectada pelo impacto negativo dos
9,6 milhdes de euros do acerto com a REN relativo a
parcela variavel do carvdo consumido na central de

Sines.

A Parcela Fixa dos CAE apresentou uma subida de
2,8% impulsionada pela melhoria dos factores de
disponibilidade das nossas centrais hidricas e térmicas
(km: 1,051 em 2006 vs. 1,045 em 2005), pela entrada
em servico da central de hidroeléctrica de Frades em
Agosto de 2005 (192 MW, com CAE até 2027) e pelas
actualizacdes a inflagdo.

A 16 de Fevereiro de 2007, o Governo Portugués
anunciou a aprovacdo de um pacote legislativo relativo
ao sector eléctrico, com a revisdo do regime de
cessacdo antecipada dos CAE e de utilizagdo do
dominio hidrico para fins de produc¢do eléctrica.

De acordo com este anUncio, em rela¢do ao regime
de cessac¢do antecipada dos CAE, € mantido o modelo
estabelecido pelo Decreto-Lei n.° 240/2004, de 27 de
Dezembro, que define as condi¢des de calculo dos
Custos para a Manutengdo do Equilibrio Contratual
dos CAE (CMEC), tendo no essencial sido considerado
um ajustamento no preco de referéncia de venda de
electricidade em mercado o qual deverd passar do
valor médio anual de 36€/MWh para 50€/MWh.

Foi também anunciada a introdu¢do de um pagamento
pelos produtores hidricos abrangidos pelos CAE,
associado ao equilibrio econémico-financeiro da
exploracdo dos aproveitamentos hidroeléctricos em
regime de mercado, no periodo subsequente ao termo
previsto nos CAE.

As medidas acima referidas possibilitam @ EDP manter
a estabilidade da margem bruta das suas centrais em
regime CAE/CMEC durante os préoximos 10 anos e a
operacdo das centrais hidricas em mercado apds o
termo do regime CAE/CMEC.



A producdo no Mercado Liberalizado é gerida de
forma integrada com a comercializagdo no mercado
liberalizado tendo em conta o custo de produgdo e a
procura de mercado. A energia produzida no mercado
liberalizado é vendida nos mercados grossista e de
retalho liberalizados.

Margem Bruta da Producdo Liberalizada

(milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Portugal 122,3 13,5 803,5%
Espanha 444,6 5671  -21,6%
Margem Bruta 566,9 580,7 -2,4%

No quarto trimestre de 2005 entrou em funcionamento
o terceiro grupo de 400 MW da CCGT do Ribatejo,
aumentando a capacidade instalada da EDP no
mercado liberalizado Ibérico em 11% para 3.911 MW.
No entanto, em 2006 a electricidade produzida pelas
centrais da EDP em mercado liberalizado na Peninsula
Ibérica apresentou uma reducgdo de 4% explicada por:
i) diversas paragens para manutencdo - uma paragem
programada de Abofio 2, a principal central a carvdo
em mercado (536 MW), durante 7 semanas no segundo
trimestre de 2006 para a realizagdo de uma revisdo
geral trienal e de investimentos ambientais, e
paragens programadas na CCGT de Castejon (6
semanas) no primeiro trimestre de 2006 e da central
nuclear de Trillo (4 semanas) no segundo trimestre de
2006; ii) uma reducdo dos niveis de utilizacdo das
nossas CCGT, nomeadamente em Portugal no quarto
trimestre de 2006, devido ao elevado nivel de
produc¢do hidrica no periodo.

Ao longo de 2006, os custos com combustiveis por
MWh sofreram uma subida acentuada. No que diz
respeito ao gds natural, o custo por MWh cresceu 17%,
devido a uma forte subida do preco do Brent, ao qual
os contratos de fornecimento de gés das CCGT estdo
vinculados. As centrais a carvdo do Grupo EDP em
Espanha continuaram a beneficiar de estabilidade dos
precos internacionais do carvdo e da reduc¢do dos
precos das licengcas de emissdo de CO,. A subida do
preco médio de venda em mercados grossistas e a
revisdo em alta dos precos de venda intra-grupo para
as comercializadoras, mais do que compensaram o
aumento dos custos de produg¢do, permitindo uma
subida da margem bruta unitaria.

A reducdo dos volumes produzidos em 2006 pelas
nossas centrais térmicas em mercado liberalizado

Eledp

permitiu @ EDP uma poupanca significativa ao nivel
das emissdes de COy: Em Portugal, as emissdes de
CO, totalizaram os 2,0Mt e foram inferiores em 0,8Mt
as licengas atribuidas para o periodo, o que resultou
num impacto positivo de 17,1 milhdes de euros na
margem bruta de 2006. Em Espanha, as emissdes de
CO, alcangaram os 11,4Mt e foram inferiores em 1,2Mt
as licengas atribuidas para o periodo.

A queda de 2,4% ao nivel da margem bruta da
actividade de producdo liberalizada na Peninsula
Ibérica ndo inclui os ganhos ligados a operagdes
financeiras de cobertura em mercados energéticos
associadas a esta actividade - contabilizados ao nivel
dos resultados financeiros. Incluindo o impacto destes
instrumentos de cobertura em mercados energéticos,
a margem bruta da actividade de producdo
liberalizada cresceu 0,4% em 2006.

Em Portugal, a margem bruta da producdo liberalizada
alcancou os 122,3 milhdes de euros devido: i) a uma
revisdo em alta do preco contratado com a EDP
Comercial; e ii) @ reducdo dos volumes contratados
com a EDP Comercial, o que permitiu a actividade de
“trading” gerir as necessidades da actividade
comercial através de produc¢do prépria, levando a
menores compras de electricidade no mercado “spot”,
que em 2005 foram efectuadas a um preco superior
ao contratado com a EDP Comercial. Em Espanha, a
queda de 21,6% na margem bruta da produgdo
liberalizada é explicada por: i) um menor nivel de
producdo; e ii) uma diminui¢do do preco médio de
venda - em 2006 a actividade de produgdo em Espanha
alterou a forma de contabilizacdo da electricidade
vendida através de contratos bilaterais (67%),
reflectindo nas vendas o preco contratado em vez do
preco de mercado (ndo obstante, esta redugdo na
produc¢do teve um efeito contrario na actividade
comercial).

Resultado Operacional Bruto - Producdo Ibérica (milhdes de euros)

—
T
- -45,9
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Custos
2005 Margem Bruta  Operacionais RD 3/2006 2006
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O Resultado Operacional Bruto do negdcio da produgdo
em Portugal aumentou 11,6% suportado no crescimento
de 12,5% da margem bruta, no seguimento da forte
recuperac¢do ao nivel da actividade de produgdo em
mercado liberalizado. Os custos operacionais da
actividade aumentaram 12,7%, impulsionados pelo
aumento da capacidade instalada e por custos ndo
recorrentes com a reducdo do nimero de
colaboradores.

Em Portugal, os fornecimentos e servicos externos da
actividade de producdo apresentaram uma redugdo
de 3,3%, mesmo considerando a subida dos custos
com manuteng¢do associados ao aumento da
capacidade instalada (+392 MW Grupo Il Ribatejo
CCGT e +192 MW Central Hidroeléctrica de Frades, com
CAE até 2027). Para esta reducgdo contribuiram de
forma significativa a renegociagdo dos contratos de
seguros e dos contractos de “outsourcing” de operagdo
e manutencdo.

Os custos com pessoal na produ¢do em Portugal
apresentaram um crescimento de 14,1% e os custos
com beneficios sociais aumentaram 39,8%
essencialmente devido a contabilizacdo em 2006 de
custos de reestruturacdo com a saida de 60
colaboradores e a constituicdo de provisdes relativas
a saidas futuras (25 trabalhadores). Considerando
apenas a evolu¢do do numero de colaboradores e a
evolugdo salarial em 2006, os custos com pessoal

recorrentes cairam 4%.

Em Espanha, o Resultado Operacional Bruto apresentou
uma queda de 35,3%, explicada por uma reduc¢do de
11,7% dos volumes produzidos em mercado liberalizado
e por uma diminui¢cdo da margem bruta unitaria, que
resultou da alteracdo do preco de transferéncia intra-
grupo com a comercializadora - a preco de mercado
spot em 2005 vs. precgo interno de transferéncia em
linha com o mercado “forward” em 2006. Os outros
custos operacionais estdo penalizados pelo impacto
do RD 3/2006, enquanto os custos operacionais
controldveis - fornecimentos e servicos externos,
custos com pessoal e custos com beneficios socais -
cairam 9,9% no periodo.

Com o objectivo de reduzir o défice tarifario de 2006,
o Governo Espanhol aprovou em 24 de Fevereiro de
2006 o Real Decreto 3/2006 que altera o mecanismo
de compensacdo da energia vendida/comprada por
produtores e distribuidores de um mesmo grupo

econdémico no mercado grossista, e reconsidera o valor
das licencas de CO, gratuitamente atribuidas as
empresas produtoras de electricidade. De acordo com
a interpretacdo feita pela HC Energia da legislacdo
actual, o défice tarifario total estimado para o periodo
ascende a 2,5 mil milhdes de euros, dos quais a HC
Energia tem que financiar 6,08% (154 milhdes de
euros). Este montante ndo foi deduzido as vendas,
considerando que a actual legisla¢gdo assegura a sua
recuperacdo em anos posteriores. No que respeita a
licencas de CO,, a interpretacdo da EDP do RD3/2006
estd em linha com parecer prévio do regulador
Espanhol (CNE), o que implicou a provisdo de 32
milhdes de euros para fazer face a potencial devolugcdo
das licencas de emissdo de CO, gratuitamente
atribuidas @ HC Energia para 2006. De acordo com a
informac¢do actualmente disponivel, o governo
espanhol deverd fixar os valores finais de deficit
tarifario e potencial devolugdo de licengas de emissdo
de CO, durante o segundo trimestre de 2007.

2.2. Comercializa¢do na Peninsula Ibérica

Demonstracdo de Resultados Portugal Espanha
Operacionais (milhdes de euros) | 2006 | 2005 Var.06/05 | 2006 | 2005 Var.06/05

Proveitos Operacionais 326,7| 525,0 -37,8% 538,3| 354,5 51,8%
Custos Directos da Actividade 377,4| 5810 -351% 588,8| 508,5 15,8%
Margem Bruta (50,7)| (56,0) 9.5% (50,5) | (153,9) 67,2%

% Proveitos Operacionais -15,5%| -10,7% -4,8 p.p. -9,4% |-43,4% 34,0 p.p.

Fornecimentos e servicos externos 15,3 12,4 22,7% 28,9 23,8 21,5%

Custos com pessoal 55 4,0 38,4% 53 58 -8,8%
Custos com beneficios sociais 0,4 0,4 -5,0% 0,2 01 5,1%
Rendas centros electroprodutores 0,0 00 -12,3% - - -
Outros custos (proveitos) operac. (0,5 1,6 - (15,4) 1.8 -
Custos Operacionais 20,7 18,4 12,2% 18,8 31,5 -40,1%
Resultado Operacional Bruto (71,3)| (74,4) 4,2% (69.3)|(185,4)  62,6%
% Proveitos Operacionais -21,8%| -14,2% -7.7p.p. | -129%|-52,3% 39,4 p.p.
Provisdes para riscos e encargos (3,0 6,4 - 8,3 0,4 -
Amortizacoes 4,8 4,4 8,1% 2,5 4,2 -40,5%
Comp. amortizacdo activos
subsidiados - - - - - -
Resultado Operacional (73,0)| (852) 14,3% (68,5)|(190,0)  63,9%
% Proveitos Operacionais -22,4%| -16,2%  -6,1pp -12,7% |-53,6% 40,9 p.p.

O volume de electricidade vendida pelo Grupo EDP nos
mercados retalhistas liberalizados da Peninsula Ibérica
caiu 12,5% para 10.708 GWh em 2006, reflectindo uma
menor atractividade destes mercados tanto para os
comercializadores liberalizados como para a
generalidade dos consumidores eléctricos, face a forte
concorréncia das reduzidas tarifas reguladas para
clientes finais, que levaram 4@ cria¢do, ao longo de
2006, de défices tarifarios significativos em ambos os
sistemas regulatorios Ibéricos. No entanto, a ndo
aditividade dos sistemas tarifdrios em ambos os
paises, e de uma forma mais marcada em Espanha,



possibilitou a renegocia¢do de contractos com clientes
com perfis de consumo especificos a precos atractivos
para a EDP e ainda assim competitivos face as tarifas
reguladas existentes. O custo médio por MWh
fornecido apresentou uma subida significativa
reflectindo o aumento dos precos dos contractos a
prazo estabelecidos entre as comercializadoras
liberalizadas e a producdo liberalizada de
electricidade do Grupo EDP no mercado Ibérico.

Em Espanha, a existéncia de um sistema tarifario com
baixa aditividade, possibilitou @ HC Energia aumentar
em 2006 tanto o volume fornecido, em 12,6% para
6.671 GWh, como o preco médio de venda liquido, em
15,4% para 48€/MWh, mesmo enfrentando a forte
concorréncia de uma tarifa média ao cliente final mais
favoravel no mercado regulado, que continuou a ser
suportada pelo acumular de défices tarifarios
sucessivos. A HC Energia conseguiu apresentar ofertas
atractivas tanto para o Grupo EDP como para alguns
clientes com perfis de consumo especificos. Este
crescimento aconteceu tanto no segmento residencial,
com um forte crescimento do niGmero de clientes
contratados através de ofertas combinadas de
fornecimento de electricidade e gds, como no
segmento de grandes consumidores, onde se destacou
a contratacdo com a Renfe em Dezembro de 2005 do
fornecimento de 1.500 GWh em 2006. Em termos de
custos operacionais, o aumento de 15,6% dos custos
com pessoal e com fornecimentos e servigos externos
é explicado pelo crescimento do negdcio no segmento
residencial.

Em Portugal, apés uma tendéncia crescente dos
volumes contratados durante o ano 2005, ao longo do
ano 2006 a EDP manteve uma tendéncia decrescente
dos volumes vendidos no mercado de retalho
liberalizado. Durante o ano 2006, o termo de contratos
de fornecimento em condi¢des de preco menos
favordaveis, originou uma reduc¢do de 36% dos volumes
vendidos e uma subida de 12,5% do preco médio de
venda liquido em rela¢do a 2005. O nimero de clientes
de retalho presentes no mercado liberalizado
aumentou 145% para 22.600 a Dezembro de 2006, na
sequéncia da liberalizagdo total do segmento
residencial em Portugal, a 4 de Setembro de 2006. A
EDP Comercial foi o Gnico comercializador liberalizado
a apresentar um produto vocacionado para os
consumidores eléctricos residenciais em Portugal, o
edp5D, que no final de 2006 tinha ja 18.127 clientes.
O lancamento desta oferta comercial para o mercado

liberalizado residencial implicou o aumento de 26,5%
dos custos com pessoal e dos fornecimentos e servigos
externos em 2006.

Eledp

13



Relatorio e Contas 2006 Caderno Financeiro
Analise Financeira

Eledp

14

3. ENERGIAS RENOVAVEIS NA PENINSULA IBERICA

A actividade de produg¢do a partir de fontes de energia
renovaveis apresentou um Resultado Operacional Bruto
de 57,7 de milhdes de euros em 2006, o que
representa um crescimento de 21,3 milhdes de euros
em relacdo ao ano 2005.

Demonstracéo de Resultados Operacionais
(milhdes de euros) 2006 2005 \Var.06/05
Proveitos Operacionais 2491 127,6 95.2%
Custos Directos da Actividade 47,3 29,0 62,8%
Margem Bruta 201,8 98,5 104,8%
% Proveitos Operacionais 81,0% 77,2% 3,8 p.p.
Fornecimentos e servicos externos 30,7 22,0 39,6%
Custos com pessoal 14,0 52  169,0%
Rendas de centros electroprodutores 13 0,7 75.5%
Outros custos (proveitos) operacionais 8,9 4,9 -
Custos Operacionais 54,9 32,9 67,1%
Resultado Operacional Bruto 146,9 65,7 123,6%
% Proveitos Operacionais 59,0% 51,5% 7.5p.p.
Provises para riscos e encargos 12,1 (0,0) -
Amortizagoes 77,6 29,7 161,6%
Compensagdo amort. activos subsidiados (0,5) (0,4 -38,9%
Resultado Operacional 57,7 36,4 58,4%
% Proveitos Operacionais 23,1% 28,5% (54pp.)

Em 2006, foram produzidos 2.253 GWh de electricidade
(mais 78,0% do que no ano anterior) a partir de fontes
de energia renovaveis, devido a um aumento da
capacidade instalada bem como a um aumento das
horas equivalentes de servico dos parques edblicos que
a EDP opera na Peninsula Ibérica: i) em Espanha, as
horas equivalentes de servico aumentaram de 2.100
horas em 2005 para 2.309 horas em 2006; ii) em
Portugal as horas equivalentes de servi¢o diminuiram
de 2.463 horas em 2005 para 2.199 horas em 2006.
De notar que a regula¢do Portuguesa possibilita uma
estabilidade da margem bruta da actividade de
producdo edblica, uma vez que as tarifas por MWh sdo
decrescentes com o aumento do nUmero de horas de
funcionamento anual.

Margem Bruta (milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Edlico - Portugal 46,6 30,0 55,6%
Eélico - Espanha 131,2 43,8 199,5%
Residuos & Biomassa 15,2 20,2 -25,0%
Mini-Hidricas 0,15 035 -58,3%
Outros & Ajustamentos de Consolidagdo 8,6 4,2 1057%
Total 201,8 98,5 104,8%

A margem bruta do negdcio das energias renovaveis
mais do que duplicou no periodo, beneficiando dos
aumentos da capacidade instalada e dos factores de
utilizagdo bem como de um aumento dos precgos
médios de venda da energia edlica produzida pelos
nossos parques edlicos na Peninsula Ibérica. Em 2006,
a energia edlica produzida pelos parques edlicos em

Portugal e em Espanha foi vendida a um preco médio
de 91€/MWh e 90€/MWh, respectivamente, o que
compara com precos médios de 86€/MWh e 79€/MWh,
respectivamente, para o ano 2005.

Resultado Operacional Bruto - Energias Renovaveis (milhdes de euros)

+103,2
‘ -8,8 -0,6 -4,0
146,9
65,7
Fornec. Rendas Outros
Margem servicos Custos Centros Custos
2005 Bruta externos  pessoal Electroprod. operac. 2006

Os fornecimentos e servicos externos aumentaram 8,7
milhdes de euros no periodo, reflectindo: i) um
aumento de 2,7 milhdes de euros devido &
consolida¢cdo da Desa pela primeira vez em 2006; e
ii) um aumento de 3,4 milhdes de euros nos custos de
conservacdo e reparagdo dos parques edlicos
existentes, sendo que o remanescente se deve
essencialmente a um aumento nas despesas com
rendas e alugueres. Os custos com pessoal
aumentaram 8,8 milhdes de euros no periodo devido
aos aumentos salariais e a um aumento do niGmero
de trabalhadores (75 empregados com a compra da
Desal).

As provisdes para riscos e encargos em 2006 incluem
um “impairment” com vista & futura transferéncia dos
activos de Residuos e Biomassa para a HC Energia,
que se espera que esteja concluida no primeiro
trimestre de 2007.

O Resultado Operacional Bruto aumentou 81,2 milhdes
de euros no periodo para 146,9 milhdes de euros em
2006, ou 59,0% em percentagem dos Proveitos
Operacionais (+7,5 p.p. no periodo). Em 2006,
excluindo as Mini-Hidricas e os Residuos e Biomassa,
que registaram um Resultado Operacional Bruto em
percentagem dos Proveitos Operacionais de 43,2% e
18,1%, respectivamente, o Resultado Operacional Bruto
proveniente do neg6cio das energias edlicas em
Portugal e Espanha atingiu os 149,4milhdes de euros
(ou 86,4% em percentagem dos Proveitos
Operacionais).

As amortizacdes aumentaram de 29,7 milhoes de euros
em 2005 para 77,6 milhdes de euros em 2006, devido
essencialmente ao j@ mencionado aumento da
capacidade instalada edlica através de aquisi¢des e
crescimento orgdnico.



4. DISTRIBUICAO NA PENINSULA IBERICA

A actividade de distribuicdo na Peninsula Ibérica
abrange a EDP Distribui¢do, subsidiaria do Grupo EDP
que actua nas actividades de distribuicdo e
comercializagcdo de electricidade dentro do sistema
regulado em Portugal, e a empresa distribuidora da
HC Energia, que actua no mercado de electricidade
Espanhol.

A actividade de distribui¢cdo na Peninsula Ibérica
alcangou um Resultado Operacional de 236,1 milhdes
de euros em 2006, o que representa um crescimento
de 38,6% em relagcdo ao ano 2005.

Demonstracdo de Resultados Operacionais

(milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 4.416,5 | 3.920,5 12,6%
Custos Directos da Actividade 3.041,8 | 2.623,9 15,9%
Margem Bruta 1.374,6 | 1.296,6 6,0%
% Proveitos Operacionais 31,1% 331% -19p.p.
Fornecimentos e servicos externos 293,7 304,5 -3,6%
Custos com pessoal 210,4 215,3 -2,3%
Custos com beneficios sociais 98,3 1299  -24,3%
Rendas de concessdo 2114 201,4 5,0%
Outros custos (proveitos) operacionais [UA] (13,1) 14,9%
Custos Operacionais 802,8 838,1 -4,2%
Resultado Operacional Bruto 571,8 458,6 24,7%
% Proveitos Operacionais 12,9% n7% 13 p.p.
Provisdes para riscos e encargos 61,1 54 1024,1%
Amortizacoes 360,7 364,8 -1.1%
Compensagdo amort. activos subsidiados (86,1) (82,0) -5,0%
Resultado Operacional 236,1 170,3 38,6%
% Proveitos Operacionais 5,3% 4,3% 1,0p.p.

A margem bruta para a actividade de distribuicdo do
Grupo EDP na Peninsula Ibérica aumentou 6,0% no
periodo: i) em Portugal, os proveitos permitidos
aumentaram 9,7% no periodo enquanto que a margem
bruta de electricidade aumentou 6,8%, reflectindo-se
num desvio tarifario de 117,9 milhdes de euros a
recuperar; e ii) em Espanha, a margem bruta inclui
um impacto positivo de 8,0 milhdes de euros dos
desvios nos custos da electricidade comprada e um
impacto negativo de 15,6 milhdes de euros resultante
da aplicagdo do RD 3/2006.

O Resultado Operacional Bruto na actividade de
distribuicdo na Peninsula Ibérica beneficiou de uma
reducdo de 4,2% nos custos operacionais devido, por
um lado, a uma forte reducdo dos custos comerciais
na actividade de distribuicdo de electricidade em
Portugal - resultado de uma crescente adesdo & "conta
certa" e da implementag¢do da facturagdo bimestral -
e por outro, a uma reducdo dos custos com beneficios
sociais e com a reestruturacdo de recursos humanos.

Em Portugal, em 2005, o aumento inesperado dos

custos com combustiveis e dos volumes de produc¢do
em regime especial reflectiram-se num aumento
significativo dos custos do sistema e, em 2006, a
Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos (ERSE)
procedeu a uma altera¢do no critério de reparticdo,
pelos clientes de electricidade, do sobrecusto para a
produc¢do de energia eléctrica de origem renovavel.
Estes dois acontecimentos, conjugados com o facto
do aumento médio para as tarifas em BT em 2006
estar limitado & inflagdo, originaram um défice tarifario
de 399 milhdes de euros, dos quais 125 milhdes de
euros foram atribuidos a EDP Distribuicao.

A 16 de Outubro de 2006, a ERSE propds um aumento
médio nas tarifas de electricidade de 12,4% para 2007,
em conjunto com a recuperac¢do do défice criado em
2006 num periodo de 3 anos. No entanto, em
Novembro de 2006, o Governo Portugués aprovou o
DL 237-B/2006 fixando um limite de 6% ao aumento
médio das tarifas em BT para 2007. Em consequéncia,
a ERSE procedeu & revisGo do aumento médio das
tarifas de electricidade para 2007 e em Dezembro de
2006 a Entidade Reguladora divulgou um aumento
médio de 6,2% das tarifas e reconheceu a existéncia
de um défice adicional de 79 milhdes de euros para
o sistema - criado pelo limite de 6% ao aumento médio
das tarifas em BT - dos quais 49 milhdes de euros
foram atribuidos a EDP Distribui¢do. O DL aprovado
pelo Governo Portugués em Novembro de 2006
reconhece o recebimento dos défices tarifarios num
periodo de 10 anos, com inicio em 2008, e permite a
securitizagdo daqueles montantes. Assim, a EDP
Distribuicdo reconheceu nas vendas de electricidade
o défice de 2006 (125 milhdes de euros) e contabilizou-
o como activo.

4.1. Distribuicdo em Portugal

Demonstracdo de Resultados Operacionais
(milhGes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 4.289,0 | 3.767,6 13,8%
Custos Directos da Actividade 3.041,8 | 2.594,2 17,3%
Margem Bruta 1.247,2 1173,4 6,3%
% Proveitos Operacionais 29,1% 311% (2,1p.p.)
Fornecimentos e servicos externos 2401 255,0 -5,9%
Custos com pessoal 185,7 181,1 2,5%
Custos com beneficios sociais 97,2 128,9  -24,6%
Rendas de concess@o 21,4 201,4 5,0%
Outros custos (proveitos) operacionais (17,0) (22,5) 24,7%
Custos Operacionais 7,4 744,0 -3,6%
Resultado Operacional Bruto 529,8 4294  23,4%
% Proveitos Operacionais 12,4% 1,4% 1,0 p.p.
Provisdes para riscos e encargos 57,0 54 948,7%
Amortizagoes 334,6 332,7 0,6%
Compensagdo amort. activos subsidiados (83,9) (80,0 -4,8%
Resultado Operacional 222,0 7,3 29,6%
% Proveitos Operacionais 5,2% 4,5% 0,6 p.p.
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Em 2006, a electricidade distribuida em Portugal
apresentou um crescimento anual de 3,7% para 45,4
TWh. Os segmentos de AT e MT beneficiaram dos
consumos de energia dos cogeradores no sistema
regulado (+0,7 p.p.) que optaram por vender ao
sistema toda a energia produzida a tarifa de regime
especial, de forma a beneficiar do diferencial de prego
existente entre os dois regimes. Excluindo o impacto
dos cogeradores bem como o efeito temperatura (-0,6
p.p.) o consumo de electricidade teria aumentado
3,6%.

Proveitos Permitidos (milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Componente Fixa URD: AT/MT ( M) 136,4 - -
Proveito unitario URD: AT/MT (/ MWh) 5,6 8,3 -32,3%
Energia entregue no SEP/SENV: AT/MT (GWh) 45.548 43.998 3,5%
Componente Fixa URD: BT ( M) 266,2 - -
Proveito unitario URD: BT (/ MWh) 13,6 24,5 -44,4%
Energia entregue no SEP/SENV: BT (GWh) 24132 23.610 2,2%
Proveitos permitidos para a actividade de URD 986,0 941,6 4,7%
Valor médio dos activos afectos @ CREDES (lig® de amortiz.) 246,2 277,7 -1,3%
Remuneracdo para os activos afectos @ CREDES (%) 8,0 8,5 -5,9%
Amortizagdes dos activos afectos @ CREDES 43,4 47,6 -8,8%
Custos anuais de estrutura comercial afectos @ CREDES 711 58,6 21,3%
Proveitos permitidos para a actividade de CREDES 134,2 129,8 3,4%
Valor médio dos activos afectos a CSEP (lig®° de amortiz.) 15,9 49,0 -67,5%
Remuneragdo para os activos afectos & CSEP (%) 8,0 8,5 -5,9%
Amortizagdes dos activos afectos & CSEP 2,1 6,5 -67,8%
Custos anuais de estrutura comercial afectos G CSEP 67,2 67,5 -0,5%
Proveitos permitidos para a actividade de CSEP 70,6 78,2 -9,8%
Incentivo para a redugdo de perdas 15,9 3,2 -
Ajust. tarif. ano t-2 para URD, CSEP e CREDES 36,7 16,3 125,2%
Ajust. tarif. anos t-1 & t-2 na Compra e Venda de Energia 86,5 27,6 213,7%
Recuperagdo Custos PAR 24,1 37,7 -36,1%
Total Proveitos Permitidos 1.354,1 1.234,5 9,7%

Os proveitos permitidos da EDP Distribuicdo
aumentaram 9,7% no periodo:

e Os proveitos permitidos para o Uso da Rede de
Distribuicdo (URD) aumentaram 4,7%, devido a um
aumento da electricidade distribuida. De notar que
aquando da revisdo tarifaria para o ano 2006, a
ERSE alterou a formula de cdlculo para os proveitos
permitidos do URD através da introducdo de uma
componente fixa (402,6 milhdes de euros em 2006),
independente dos volumes de electricidade
distribuidos, reduzindo assim a exposi¢do da EDP
Distribuicdo ao risco de desvios na procura de
electricidade em Portugal;

e Os proveitos permitidos para as actividades de
Comercializacdo de Redes (CREDES) e
Comercializacdo no SEP (CSEP) reflectem: i) uma
reducdo de 50p.b. na taxa de retorno dos activos
afectos a estas actividades; ii) uma menor base de
activos regulada, no seguimento da transferéncia
de alguns activos para a EDP Solugdes Comerciais
- empresa criada em 2005 para a gestdo dos

sistemas comerciais, o fornecimentos de servicos
comerciais a EDP Distribuicdo e EDP Comercial, e
para possibilitar a captura de sinergias nas
actividades de comercializacdo bem como um
controlo dos custos comerciais num ambiente cada
vez mais competitivo. A ERSE aceifou como custos
controldaveis da EDP DistribuicGo a remuneracdo e
amortizacdo daqueles activos, o que se reflectiu
num aumento de 9,7% dos custos da estrutura
comercial para as actividades de CREDES e CSEP;

e Os proveitos permitidos em 2006 incluem também
123,2 milhdes de euros relativos a recuperacdo de
custos incorridos em anos anteriores, 24,1 milhdes
de euros relativos & recuperagdo dos custos
relacionados com o Programa de Apoio @
Reestruturacdo (PAR) da EDP Distribuicdo e 15,9
milhdes de euros relativos a incentivos diversos,
nomeadamente de reducdo de perdas e de gestdo
da procura.

Os custos com as compras de electricidade
aumentaram 17,3% no periodo, devido: i) a um
aumento de 2,9% da electricidade entregue na rede

de distribuicdo; ii) a um aumento da parcela relativa
ds compras de energia aos Produtores em Regime
Especial; iii) a um aumento dos custos com

combustiveis e iv) a um aumento na tarifa média de
Uso Global do Sistema.

A margem bruta de electricidade ficou 117,9 milhdes
de euros abaixo do proveito permitido para o periodo,
dos quais:

e 89,5 milhdes de euros resultam de elevados custos
com as compras de electricidade: i) 43,1 milhdes
de euros devem-se ao facto de as compras de
energia aos produtores em regime especial terem
sido inferiores ds estimadas pela ERSE aquando da
fixacdo das tarifas para o ano 2006, implicando a
recuperacdo pela EDP Distribuicdo de parte da
componente fixa dos custos com compras de
electricidade cobrada pela REN e relacionada com
a producdo em regime especial, enquanto que a
EDP Distribuicdo teve que satisfazer os consumos
através da compra de energia adicional ao sistema
regulado; e ii) 46,4 milhdes de euros resultam do
facto de a ERSE ndo ter previsto o aumento do
consumo regulado proveniente do regresso dos
clientes de MT/BTE do mercado liberalizado para
o mercado regulado, implicando que este aumento



no consumo tivesse que ser satisfeito através de um
aumento nas compras de electricidade,
nomeadamente através de compras em mercado
("parcela livre"), que também ndo foi incorporada
nas tarifas de 2006;

e O remanescente deve-se ao facto de os clientes
de MT/BTE que estdo a regressar para o sistema
regulado beneficiarem de tarifas de electricidade
inferiores em termos médios, ndo possibilitando
o “pass-through” imediato para as tarifas de todos
os custos com as compras de electricidade que a
empresa teve que suportar para satisfazer esta
procura adicional.

Resultado Operacional Bruto - EDP Distribuicdo (milhdes de euros)

150 +31,7
+73,8 +19,
- | R
45 15,5
5298
429,4
Fornec. Custos Outros
Margem  servigos  Custos  beneficios  prov.
2005 Bruta externos  pessoal sociais operac. 2006

Os fornecimentos e servicos externos diminuiram 5,9%
no periodo, devido: i) a uma reduc¢do de 15,3 milhdes
de euros nos custos comerciais resultado, por um lado,
de uma diminui¢do das despesas de instalagdo no
seguimento do "re-branding" da rede de lojas da EDP
Distribuicdo em 2005, e por outro, de uma redugdo
dos custos com servicos de corte, cobranca e correios,
sendo esta resultado de um aumento de 22% do
nomero de clientes que aderiu @ "Conta Certa” (1,5
milhdes de clientes a Dezembro de 2006) e do facto
de, em 2006, a facturac¢do ter passado a ser bimestral
em vez de mensal; e ii) a uma reducdo de 10,4 milhdes
de euros nos custos com tecnologias de informacgdo.
De entre as rubricas de custo que apresentaram uma
subida, destacam-se os custos com formacdo
profissional - que cresceram 3,5 milhdes de euros -
bem como alguns custos de O&M e prémios de seguro.

Os Custos com Pessoal aumentaram 2,5% no periodo
(ou 1,4% excluindo a capitalizagdo dos custos com
pessoal ou os custos com indemnizagdes) devido a
um aumento médio salarial de 2,7% para o ano 2006,
que mais do que compensou ds poupangas
conseguidas através da reducdo do nOmero de

trabalhadores.

O nOmero de empregados afectos a actividade de
distribuicdo em Portugal em 2006 totalizava os 5.168
colaboradores (dos quais 694 estavam afectos a EDP
Solu¢des Comerciais), o que representa uma reducgdo
de 154 trabalhadores entre 2005 e 2006. Esta redugdo
foi maioritariamente alcancada através do Programa
de Ajustamento de Efectivos (PAE) iniciado em 2006 -
103 reformas, pré-reformas e antecipagdes a pré-
reforma.

Os custos com beneficios sociais diminuiram 31,7
milhdes de euros no periodo, devido essencialmente
a uma reduc¢do de 25,3 milhdes de euros nos prémios
e provisdes para pensdes, consequéncia do estudo
actuarial realizado para o ano 2006 e de um aumento
do retorno dos activos do Fundo de Pensdes. De notar
que em 2005, a EDP Distribui¢do contabilizou um custo
ndo recorrente de 29,5 milhdes de euros relacionado
com a reducdo de 119 empregados que deixaram a
empresa a Dezembro de 2005 no dmbito do Programa
de Apoio d Reestruturacdo levado a cabo em 2005,
enquanto o custo ndo recorrente do PAE do ano 2006
totalizou 24,7 milhdes de euros.

4.2. Distribuicdo em Espanha

Demonstracdo de Resultados Operacionais
(milhes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 127,5 152,9  -16,6%
Custos Directos da Actividade 0,0 29,7 -99.9%
Margem Bruta 127,5 123,2 3,4%
% Proveitos Operacionais 100,0% 80,6% 19,4p.p.
Fornecimentos e Servicos Externos 53,6 49,5 8,4%
Custos com Pessoal 24,8 34,2 -27,6%
Custos com Beneficios sociais 1,2 10 22,4%
Outros custos (proveitos) operacionais 5,8 9,4 -38,2%
Custos Operacionais 85,4 941 -9,2%
Resultado Operacional Bruto 421 29,2 44,2%
% Proveitos Operacionais 33,0% 19.1%  13,9p.p.
Provisdes para riscos e encargos 4,1 - -
Amortizagoes 26,1 32,1 -18,8%
Compensagdo amort. activos subsidiados 2,2) 2,0) -10,4%
Resultado Operacional 14,1 (1,0) -
% Proveitos Operacionais m,1% -0,6% 1,7p.p
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No ano 2006, a totalidade da electricidade distribuida
em Espanha foi adquirida as produtoras da HC Energia,
o0 que, de acordo com as normas internacionais de
contabilidade, levou a anulacdo dos custos com as
compras de electricidade por contrapartida das
respectivas vendas.

Proveitos Regulados (milhes de euros) 2006 2005 \Var.06/05
Transporte 8,6 7.8 10,3%
Distribuicdo 98,2 98,7 -0,6%
Comercializagdo 7.6 7.4 2,1%
Proveitos Regulados 14,3 13,9 0,4%

A margem bruta da actividade de distribuicdo em
Espanha aumentou 3,4% para 127,5 milhdes de euros
em 2006 no seguimento i) de um aumento de 0,4
milhdes de euros da remuneracdo para as actividades

reguladas reconhecida na tarifa de 2006; ii) de um
impacto positivo de 8,0 milhdes de euros dos desvios
nos custos da electricidade comprada; iii) de um

impacto negativo de 15,6 milhdes de euros resultante
da aplicagdo do RD 3/2006, de acordo com a
interpretacdo feita (agora contabilizados em custos
directos) e iv) de um aumento de 10,1 milhdes de euros
nas prestacdes de servicos e outros proveitos
operacionais:

e Os proveitos regulados aumentaram 0,4% de acordo
com o que estd reconhecido nas tarifas de 2006.
Para 2007, de acordo com o RD 1634/2006, que
estabelece os proveitos das actividades reguladas
no negdcio da electricidade em Espanha, dos
3.571,1 milhdes de euros atribuidos & actividade
de distribuicdo, 123,1 milhdes de euros ou 3,4%
foram atribuidos @ actividade de Distribuicdo da
HC Energia, o que representa um aumento anual

de 25%;

e A actividade de distribuicdo teve uma receita extra
de 8,0 milhdes de euros, consequéncia de dois
efeitos contrarios resultantes dos desvios nos
custos da electricidade comprada: i) as
necessidades de electricidade por parte da
distribuidora em Espanha foram superiores as
estimativas iniciais, o que implicou que fosse
necessdario adquirir electricidade nos mercados
secunddrios a precos superiores aos do mercado
didario, dando origem a um custo adicional de 10,0
milhdes de euros em 2006; este foi mais do que

compensado por ii) um impacto positivo de 18,0
milhdes de euros resultado do custo médio com
compras de electricidade por parte da nossa
distribuidora em Espanha ter sido inferior ao custo
médio das compras de electricidade das
distribuidoras do sistema, sendo este o custo
“standard” reconhecido nas liquidagoes dos
proveitos/margem regulados. Desde Junho de
2006, existiu um aumento substancial dos volumes
transaccionados nos mercados secundarios, a
precos superiores aos do mercado didrio, levando
a desvios nos custos entre as distribuidoras do
sistema devido ds suas estratégias de actuagdo
no mercado grossista de electricidade;

e ORD 3/2006 aprovado em 24 de Fevereiro de 2006,
considera que a partir de Marco de 2006, as
vendas de electricidade da geracdo e as compras
da distribui¢cdo, efectuadas simultaneamente pelo
mesmo grupo empresarial, sdo liquidadas a um
preco provisorio de 42,35€/MWh (custo médio da
geracdo convencional incluido na tarifa de 2006).
As compras de electricidade da actividade de
Distribuicdo da HC Energia que foram liquidadas
com geracdo propria ascenderam a 1.512 GWh. O
impacto desta medida (-15,6 milhdes de euros) &
contabilizado na actividade de Distribuicdo como
sendo a diferenca entre o preco desta electricidade
e 0s 42,35€/MWh.

Resultado Operacional Bruto - Distribuicdo em Espanha
(milhdes de euros)

+10,0

29,2
-15,6
Proveitos Impacto RD Desvios nos  Prest.
2005 Regulados  3/2006 Custos Servicos OPEX 2006

Os custos operacionais diminuiram 9,2% no periodo
devido a uma reduc¢do dos custos com pessoal no
seguimento da contabilizagdo em 2005 de um custo
ndo recorrente de 10,0 milhdes de euros relacionado
com a reestruturagdo de recursos humanos.



5. GAS NA PENINSULA IBERICA

A actividade de gas da EDP na Peninsula Ibérica estéd
centrada principalmente no segmento da distribuicdo
regulada, onde tem uma quota de mercado de 7,7%.
A Naturgas tem vindo a aumentar a sua presenca no
mercado liberalizado espanhol. Os activos da EDP
neste nego6cio sdo: a Naturgas, em Espanha (56,2%
controlada pela HC Energia), e em Portugal, a Portgas
(72,0%; consolidada integralmente) e a Setgas (19,8%;
consolidada por equivaléncia patrimonial).

O Resultado Operacional do negdcio do gas na
Peninsula Ibérica aumentou em 23,2% para 110,2
milhdes de euros em 2006.

Demonstracdo de Resultados Operacionais

(milhes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 1.128,4 77,4 57,3%
Custos Directos da Actividade 902,2 528,8 70,6%
Margem Bruta 226,3 188,6 19.9%
% Proveitos Operacionais 20,1% 26,3% -6,2p.p.
Fornecimentos e servicos externos 44,5 37,9 17,6%
Custos com pessoal 271 24,3 11,6%
Custos com beneficios sociais 0,4 0,4 -13,8%
Rendas de concessdo - - -
Outros custos (proveitos) operacionais 9,5 2,6 266,5%
Custos Operacionais 81,5 65,2 25,0%
Resultado Operacional Bruto 144,8 123,4 17,3%
% Proveitos Operacionais 12,8% 17,2% -4,4p.p.
Provisdes para riscos e encargos (2,7) 0,2 -
Amortizacoes 40,0 36,8 8,7%
Compensacdo amort. activos subsidiados (2,8) (3,0) 7%
Resultado Operacional 10,2 89,5 23,2%
% Proveitos Operacionais 9,8% 12,5% -2,7 p.p.

Em Abril de 2006, a EDP concluiu a operacgdo de
reforco das participa¢des na Portgas de 59,6% para
72,0% e na Setgds de 10,1% para 19,8%
respectivamente, apés a ndo oposi¢do por parte da
Autoridade Portuguesa da Concorréncia a aquisi¢do
das participac¢des indirectas da Endesa nestas
empresas. Esta operagdo fortaleceu a posi¢cdo da EDP
no mercado do gds portugués onde se espera um
aumento do nOmero de clientes com a liberalizagdo.
Em Maio de 2006, a Naturgas concluivu a aquisi¢cdo
dos restantes 50% do capital social da Bilbogas, apés
ter sido aprovado pelas autoridades competentes, e
em Setembro de 2006, a Naturgas assinou um acordo
para a aquisi¢do dos restantes 50% do capital social
da Gasnalsa. Este acordo permite @ Naturgas dar
mais um passo importante com vista a refor¢car a sua
posicdo de operador energético integral e lider no
sector do gas do Pais Basco.

5.1. Gas em Portugal - Portgas

Demonstracdo de Resultados Operacionais
(milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 96,2 82,3 16,9%
Custos Directos da Actividade 52,4 40,3  30,2%
Margem Bruta 43,8 42,1 41%
% Proveitos Operacionais 45,5% 51,1% -5,6 p.p.
Fornecimentos e Servicos Externos 7.1 6,3 11,9%
Custos com pessoal e beneficios sociais 4,3 4,6 -6,5%
Outros custos (proveitos) operacionais (0,5) 1,0 -
Custos Operacionais 10,8 12,0 -9,4%
Resultado Operacional Bruto 33,0 30,1 9,5%
% Proveitos Operacionais 34,3% 36,6% -2,3p.p.
Provisdes para riscos e encargos 0,1) 0,2 -
Amortizagoes 8,1 7.4 9,0%
Compensagdo amort. activos subsidiados (1,2) 2,9 42,4%
Resultado Operacional 26,2 24,5 6,8%
% Proveitos Operacionais 27.2% 29.8% -2,6 p.p.

Os proveitos de gas atingiram os 94,3 milhdes de
euros - dos quais 89,1 milhoes de euros em gads
natural (GN) e 5,2 milhoes de euros em gds propano
(GPL) - o que corresponde a um aumento de 17,4%
face ao ano de 2005. Este crescimento deve-se ao
aumento do preco de venda unitdrio bem como do
volume de gas distribuido. A margem bruta aumentou
4,1% e atingiu os 43,8 milhdes de euros, sendo que
o Resultado Operacional Bruto cresceu 9,5% para os
33,0 milhdes de euros no final de 2006.

5.2. Gas em Espanha

Demonstracdo de Resultados Operacionais

(milhdes de euros) 2006 2005 \Var.06/05
Proveitos Operacionais 1.032,2 668,4  54,4%
Custos Directos da Actividade 849,7 504,8  68,3%
Margem Bruta 182,5 163,6 N,6%
% Proveitos Operacionais 17,7% 24,5% -6,8 p.p.
Fornecimentos e Servigos Externos 36,3 33,8 7.3%
Custos Pessoal 22,4 21,6 3,8%
Custos Beneficios sociais 03 0,4 -10,0%
Outros custos (proveitos) operacionais 9,9 2,0 404,9%
Custos Operacionais 69,0 57,8 19,4%
Resultado Operacional Bruto 13,5 105,8 7,3%
% Proveitos Operacionais 11,0% 15,8% -4,8 p.p.
Provisdes para riscos e encargos -0,0 -0,0 100%
Amortizagoes 33,5 32,4 3,5%
Compensagdo amort. activos subsidiados -1.5 -1,7 1,8%
Resultado Operacional 81,6 75,2 8,5%
% Proveitos Operacionais 7,9% n3% -3,3p.p.
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Na actividade do gas em Espanha, as receitas
reguladas representam mais de 80% da margem bruta,
0 que permite uma estabilidade nos “cash flows” da
empresa. A “performance” da margem bruta desta
actividade é explicada pelos seguintes factores:

e Um aumento de 15,3% dos proveitos regulados,
apds a aquisicdo dos restantes 50% do capital
social da Bilbogas (e da sua consolidagdo integral
desde Janeiro de 2006) e dos 50% do capital social
da Gasnalsa (e da sua consolidacdo integral desde
Novembro de 2006);

e Um aumento dos volumes de gas vendido a clientes
liberalizados com melhores condi¢des no preco de
venda em comparag¢do com os custos dos contratos
de fornecimento de gds da Naturgas (+30 milhdes
de euros). Este & o resultado do sucesso
conseguido pela Naturgas com o langamento, em
meados de 2005, da oferta integrada de
electricidade e gdas para pequenos clientes, o que
também permitiu @ empresa manter os clientes que
se transferiram do mercado regulado para o ndo
regulado, e da renegocia¢do dos contratos
existentes com os grandes clientes;

e Uma insuficiéncia de gds no inicio de 2006 levou
a compras excepcionais e ndo recorrentes de gas
no mercado “spot” a um preco superior ao dos
actuais contratos da Naturgas, o que se traduziu
num impacto negativo, ndo recorrente, de 15
milhdes de euros na margem bruta.

Resultado Operacional Bruto - Gas em Espanha (milhdes de euros)

+20,1
I S e
-8,0
105,8 13,5
Custos com
Mg Pessoal e Outros
Proveitos  comercial beneficios  Custos
2005 Regulados e outros FSEs sociais  Operacionais 2006

Os custos operacionais aumentaram 19,4% devido a
um aumento de 7,3% dos fornecimentos e servigos
externos por efeito principalmente da consolidagdo
integral da Bilbogas e Gasnalsa e de um aumento das
taxas de arrendamento; e a um aumento dos outros
custos resultado do aumento das taxas locais em
consequéncia do crescimento das vendas de gds (+2,5
milhoes de euros) e do aumento dos custos
regulatoérios relativos ao armazenamento de gas (+3,5
milhoes de euros).



6. BRASIL

A Energias do Brasil registou um Resultado Operacional
de 332,1 milhdes de euros em 2006, o que representa
uma reducdo de 2,5% em relacdo ao ano 2005.

Demonstracdo de Resultados Operacionais

(milhdes de euros) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 1.726,3 | 1.503,7 14,8%
Custos Directos da Actividade 9751 871,8 n,8%
Margem Bruta 751,2 631,8 18,9%
% Proveitos Operacionais 43,5% 42,0% 1.5p.p.
Fornecimentos e servicos externos 124,7 18,5 5,2%
Custos com pessoal 127,0 91,9 38,2%
Outros custos (proveitos) operacionais 65,6 9.0 6249%
Custos Operacionais 317,3 219,5 44,6%
Resultado Operacional Bruto 433,9 412,3 52%
% Proveitos Operacionais 25,1% 27,4% -2,3p.p.
Provisdes para riscos e encargos 7,1 (0,8) -
Amortizacoes 103,5 79.3 30,6%
Compensagdo amort. activos subsidiados (8,8) 6,8) -30,4%
Resultado Operacional 332,1 340,6 -2,5%
% Proveitos Operacionais 19,2% 22,7%  -3,4p.p.

Com o intuito de avaliar a efectiva “performance” no
nego6cio do Brasil, sdo apresentadas as contas
societdrias em reais (cdmbio médio BRL/EUR de 2,7
em 2006 e 3,0 em 2005).

A Energias do Brasil registou um Resultado Operacional
de 906,9 milhdes de reais em 2006, o que representa
uma reducdo de 11,9% em relag¢do ao ano 2005.

Demonstracéo de Resultados Operacionais

(milhGes de reais) 2006 2005 Var.06/05
Proveitos Operacionais 4.713,9 | 4.547,0 3,7%
Custos Directos da Actividade 2.662,6 | 2.636,4 1,0%
Margem Bruta 2.051,3 1.910,6 7.4%
% Proveitos Operacionais 43,5% 42,0% 1.5p.p.
Fornecimentos e servios externos 340,5 358,4 -5,0%
Custos com pessoal 346,9 2779 24,8%
QOutros custos (proveitos) operacionais 179,0 27,4 554,6%
Custos Operacionais 866,4 663,7 30,5%
Resultado Operacional Bruto 1.184,8 | 1246,9 -5,0%
% Proveitos Operacionais 25,1% 27,4% -2,3p.p.
ProvisGes para riscos e encargos 19,4 -2,3 -
Amortizagoes 282,7 239,8 17,9%
Compensagdo amort. activos subsidiados -24,2 -20,5 -17,7%
Resultado Operacional 906,9 | 1.029,9 -1,9%
% Proveitos Operacionais 19,2% 22,7% -3,4p.p.

Em 2006, o Resultado Operacional Bruto da Energias

do Brasil diminuiu 5,0%. As actividades de distribuicdo

e comercializagdo apresentaram contributos negativos,
que foram compensados pelo aumento do Resultado

Operacional Bruto da actividade de produg¢do em 43,5%
devido ao processo de desverticalizagdo bem como a

entrada em operagdo da central hidroeléctrica de

&Jedp

Peixe Angical e do quarto grupo de Mascarenhas. O
Resultado Operacional Bruto da distribui¢do foi
afectado pelas diferencas tarifarias negativas (205
milhdes de reais em 2006 vs. -39 milhdes de reais em
2005). O Resultado Operacional Bruto da actividade
de comercializacdo diminuiu 93,4% devido ao fim dos
contratos de "self-dealing” e & contabiliza¢cdo de uma
provisdo reflectindo a diferenca entre o preco de venda
aceite pelo regulador e a tarifa definida no contrato

com a Ampla.

Resultado Operacional Bruto - Energias do Brasil (milhdes de reais)

+140,7
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Os custos operacionais da Energias do Brasil
aumentaram 30,5% em resultado de:

e Um aumento dos custos com pessoal, reflectindo:
i) a contabilizagdo de uma provisdo ndo recorrente
devido ao programa de redugdo de pessoal (52
milhdes de reais) - O programa de reducdo de
pessoal (PRP), uma das etapas do projecto
Vanguarda, pretende adequar os recursos humanos
da empresa @ nova estrutura. O nOmero de adesdes
ao PRP foi de 651 empregados, i.e. 19% do quadro
do grupo a Margo 2006, e considerando as
substituicdes necessarias, deverd implicar, para o
final de 2007, um valor liquido de redugdes de
cerca de 16%. A implementacdo do PRP no primeiro
semestre de 2006 ajudou & diminui¢do de 458
empregados em 2006; e ii) os aumentos médios
salariais de 7%;

e Um aumento dos custos com fornecimentos e
servicos externos na actividade de distribuicao
devido ao programa de diminui¢cdo das perdas
comerciais da rede de distribui¢do, incluindo um
aumento do nimero de inspeccdes de rede e de
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leituras de contadores (22,7 milhdes de reais). Com
vista @ reducdo das perdas comerciais da rede de
distribui¢cdo, a Energias do Brasil estd a investir
num programa especifico focado na melhoria dos
processos de medi¢do dos contadores, inspecgdes
aos pontos de consumo, operag¢des na detecgdo
de fraudes e regularizagdo de ligagdes ilegais;

e Um aumento nos outros custos operacionais
reflectindo o aumento dos custos regulatérios na
distribuicdo e a provisdo para perda potencial (20
milhdes de reais) no negdcio da comercializagdo,
devido a uma divergéncia de opinides com o
regulador quanto aos termos do contrato de
fornecimento com a Ampla. Em 2005 esta rubrica
teve um impacto positivo pela reversdo da provisdo
de 90 milhdes de reais relativos a eventual
desvalorizag¢do dos activos do projecto do Lajeado.

Financeiro

Em Setembro de 2006, a central hidroeléctrica de Peixe
Angical localizada no estado de Tocantins iniciou a
sua actividade comercial. 100% da produg¢do anual
desta central (2.374 GWh) ja estd contratada até 2016
com as empresas de distribuicdo regulada, a um preco
médio de aproximadamente 120R$/MWh (estes
contratos ja foram aprovados pelo regulador). A
entrada em operac¢do da central contribuiu com 145,1
milhdes de reais para o aumento da margem bruta.

Em meados de 2005, a Energias do Brasil separou as
actividades de geragdo embebidas nas suas
distribuidoras, de forma a cumprir o novo
enquadramento regulatorio para o sector eléctrico
Brasileiro. Deste modo, as centrais eléctricas
anteriormente embebidas nas empresas distribuidoras
(281 MW, dos quais 14 MW foram desactivados no final
de 2005), foram incorporadas na Energest. Esta
alteracdo foi mais um factor que contribuiu para o
crescimento da margem bruta em 2006 (+40,6 milhdes

de reais).
Demonstragéo de Resultados Operacionais Distribuicdo Producdo ComercializagGo
por Area de Negbcio- Energias do Brasil
(milhdes de reais) 2006 2005 Var. 06/05 2006 2005  Var. 06/05 2006 2005 Var. 06/05
Proveitos Operacionais 4.298,7 4.249,3 1,2% 457,5 214,3 13,5% 494,7 430,5 14,9%
Custos Directos da Actividade 2.649,7 2.599,4 1,9% 109,7 22,3 391,9% 437,8 364, 20,3%
Margem Bruta 1.649,0 1.650,0 -0,1% 347,8 192,0 81,2% 56,9 66,5 -14,4%
% Proveitos Operacionais 38,4% 38,8% -0,5p.p. 76,0% 89,6% -13,6p.p. 1,5% 15,4% -3,9p.p.
Fornecimentos e servigos externos 284,6 262,1 8,6% 36,5 62,9 -42,1% 6,8 9,4 -28,1%
Custos com pessoal 303,2 246,0 23,3% 15,5 9,7 58,6% 55 2,8 94,1%
Outros custos (proveitos) operacionais 137,7 18,5 16,2% 19,7 -73,2 - 4,1 0,5 8.266,2%
Custos Operacionais 725,5 626,6 15,8% 71,6 -0,5 - 53,4 12,7 320,1%
Resultado Operacional Bruto 923,4 1.023,3 -9,8% 276,2 192,5 43,5% 3,6 53,8 -93,4%
% Proveitos Operacionais 21,5% 24,1% -2,6p.p. 60,4% 89,8% -29,4p.p. 0,7% 12,5% -11,8p.p.
ProvisGes para riscos e encargos 19,3 -2,3 - 0 0 - - - -
Amortizacoes 228,6 209,9 8,9% 4,7 15,4 170,4% 0,3 0,3 -1,0%
Compensagdo amort. activos subsidiados -24,2 -20,5 -17,7% - - - - - -
Resultado Operacional 699,6 836,3 -16,3% 234,5 177,1 32,4% 3,2 53,4 -93,9%
% Proveitos Operacionais 16,3% 19,7% -3,4p.p. 51,2% 82,6% -31,4p.p. 0,7% 12,4% -11,8p.p.
6.1. Produgdo no Brasil 6.2. Distribui¢do no Brasil
Margem Bruta - Produgdo no Brasil (milhdes de reais) A margem bruta das distribuidoras da Energias do
41451 Brasil em 2006 foi idéntica & de 2005. No entanto, o
| — | ano de 2006 foi penalizado por desvios tarifarios
+40,6 -29.8 negativos de 205 milhdes de reais (vs. 39 milhdes de
I |
347,8 reais positivos em 2005), sendo que estes serdo
1920 recuperados no proximo processo de reajuste tarifario
anual. Excluindo estes desvios tarifarios, a margem
2005 Energest Enerpeixe Lajeado 2006 base de electricidade cresceu 18% numa base

normalizada.



Bandeirante Escelsa Enersul

Margem Bruta da Actividade de Distribuica
(milhGes de reais) 2006 2005 Var. 06/05 2006 2005 Var. 06/05 2006 2005 Var. 06/05
Vendas de electricidade (Base) 1.909,0 1.917,8 -0,5% 1.231,7 1.158,7 6,3% 805,8 7391 9,0%
(-) Custos ndo controlaveis 1.357,9 1.329,5 2,1% 857,6 778,9 10,1% 468,1 423,0 10,7%
Margem de electricidade (Base) 551,0 588,3 -6,3% 3741 379,8 -1,5% 337,8 316,1 6,9%
Ajustamentos tarifarios* 15,8 74,3 -78,7% 57,8 22,4 158,5% 94,2 26,9 250,1%
Tarifas extraordindrias ** 65,2 65,6 -0,7% 42,6 43,0 -0,8% 36,0 29,8 20,5%
Margem Bruta de Electricidade 632,0 728,2 -13,2% 474,5 445,1 6,6% 467,9 372,8 25,5%
Outros proveitos/(custos) 55,8 311 79,5% 6,6 41,8 -84,1% 121 30,9 -60,8%
Margem Bruta 687,8 759.3 -9.4% 481,1 487,0 -1,2% 480,0 403,7 18,9%

* Diferengas anos t-n em recebimento ou devolugdo
** Recuperagdo perdas racionamento & "Parcela A"

A "Margem de Electricidade Base" da Bandeirante
diminuiu 6,3% devido a uma diferenca negativa de 77
milhdes de reais nos custos ndo-controlaveis entre os
incorridos e os cobertos pela tarifa (34 milhdes de
reais positivos em 2005). Este efeito foi parcialmente
compensado por um aumento dos volumes distribuidos
e por uma melhoria na margem média unitaria. No
que respeita aos ajustamentos tarifarios em
recuperacdo (ou devolvidos) no periodo, & importante
referir que a Bandeirante devolveu 102 milhdes de
reais entre Outubro 2005 e 2006 (reflectindo a
correccdo aplicada ao aumento tarifario de 2003), e
ao mesmo tempo a recuperar custos passados que
ndo foram cobertos pela tarifa. No dia 20 de Outubro
2006, a entidade reguladora do sistema eléctrico
brasileiro, a ANEEL, aprovou o indice médio de
reajustamento anual das tarifas em 13,44% para o
periodo entre Outubro de 2006 e Setembro de 2007,
0 que deverd contribuir para a diminui¢cdo do actual
desvio tarifario.

Na Escelsa, a "“Margem de Electricidade Base" diminuiu
1,5% devido a fortes aumentos no consumo e na
margem média unitaria, tendo estes sido quase
compensados por uma diferen¢ca negativa de 105
milhdes de reais entre os custos ndo-controlaveis
incorridos e os cobertos pela tarifa (3 milhdes de reais
positivos em 2005) e pelo impacto da
desverticaliza¢do. Em Agosto de 2006, a ANEEL
anunciou que a Escelsa ird recuperar entre Agosto de
2006 e Julho de 2007 cerca de 109 milhdes de reais
relativos a custos passados que ndo foram cobertos
pela tarifa.

A "Margem de Electricidade Base" da Enersul aumentou
6,9% devido: i) a uma melhoria na margem média
unitaria atribuida pelo regulador (Parcela B) e ii) ao
aumento do consumo, que foram parcialmente
compensados por uma diferen¢a negativa de 22

milhdes de reais entre os custos ndo-controldaveis
incorridos e os cobertos pela tarifa (2 milhdes de reais
positivos em 2005). Nos ajustamentos tarifarios em
recuperacdo, a Enersul estd a recuperar, no periodo
entre Abril de 2006 e Marco de 2007, 48 milhdes de
reais relativos a custos passados que ndo foram
cobertos pela tarifa.

Eledp

23





