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Discurso Junta

Sefioras y sefiores accionistas, muy buenos dias.

Es para mi una satisfaccibn comparecer un afio mas ante todos ustedes para hacer
balance de lo que ha sucedido en nuestra compafiia durante este Ultimo afio. Quiero
darles la bienvenida y agradecer, en el nombre del Consejo de Administracion y en el

mio propio, su presencia en esta Junta.

2010 ha sido un afio muy importante para Red Eléctrica de Espafia, un afio que sera
recordado en la actividad de nuestra compafiia por la consecucion de dos importantes
hitos.

Por una parte, hemos culminado nuestro modelo como operador y transportista Unico en
el sistema eléctrico espafiol, con la adquisicion de los activos de transporte que todavia
pertenecian a las compafias distribuidoras, tanto en la peninsula como, sobre todo, en
Baleares y Canarias. Red Eléctrica es ahora propietaria y gestora de toda la red
eléctrica de transporte del pais, lo que fortalece su independencia y su neutralidad en el
sistema eléctrico espafiol. El objetivo estratégico que figuraba como meta desde los
origenes de la compaifiia estd cumplido y hoy somos, sin duda, mucho mas fuertes y

mucho mas capaces de hacer frente a las demandas de la sociedad.

Por otra parte, 2010 ha sido también el afio de consolidacién de nuestro liderazgo
mundial en integracion de energias renovables. Se han producido maximos histéricos
de potencia y energia edlica en Espafia en diversos momentos del afio, y hemos sido
capaces de utilizar al maximo toda esa energia sin desperdiciarla, integrandola en el
sistema eléctrico hasta llegar a cubrir, por ejemplo, el 43% de la demanda de un dia
entero, como ocurrié el 9 de noviembre de 2010. Nuestra capacidad técnica para esa
integracion es tal que podemos hacer frente tanto a momentos de gran produccién
eodlica, que puede cubrir hasta el 54% de la demanda instantdnea, como a aquellos

otros en los que el viento apenas sirve para cubrir un 1% de las necesidades de nuestro
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sistema. Es decir, momentos donde hemos integrado cerca de 15.000 MW edlicos y
otros en los que apenas se han superado los 150 MW.

Esta capacidad técnica es reconocida por nuestros colegas de otros paises, quienes
con frecuencia cada vez mayor acuden a nuestro Centro de Control de Renovables para
conocer de cerca nuestra experiencia y aprender de ella. Debo decir con satisfaccion
gue en 2010 ese reconocimiento internacional se ha visto reforzado de manera especial,
ya que el presidente de Red Eléctrica, quien les habla, ha asumido la presidencia del G-
14 eléctrico, la asociacion de grandes operadores de redes de transporte. Esta
asociacion retne a los 14 mayores operadores eléctricos, que gestionan en conjunto el

60% de la demanda mundial y dan luz a 3.000 millones de personas.

En consecuencia, tenemos hoy una compafiia mas fuerte, con un modelo consolidado, y
un liderazgo mundial en nuestra actividad de gestion de energias renovables en el
sistema eléctrico. Desde esta posicion central, como operadores y gestores de la red,
estamos contribuyendo con éxito a hacer realidad los tres objetivos fundamentales de la
politica energética del pais: la seguridad de suministro, la competencia en el mercado

eléctrico y la sostenibilidad del modelo.

Un modelo que sitda a la electricidad como eje clave para el cambio hacia un uso mas
eficiente y sostenible de la energia. ElI cambio sélo es posible con la electricidad como
protagonista por su determinante papel tanto en la generacion como en la demanda, asi
como por su relevancia en la seguridad de suministro, debido a la diversidad de

energias primarias y tecnologias con las que puede producirse.

Desde el punto de vista de la generacién, la electricidad es el instrumento mediante el
cual se integran hoy en el mix energético las tecnologias libres de CO,, tanto la energia
nuclear como las renovables. Y, en el futuro, los combustibles fésiles con captura y
almacenamiento de CO; seran una realidad también gracias a la electricidad. También,
desde el punto de vista de la demanda, muchos de los desarrollos tecnolégicos que
estan llamados a contribuir de forma notable a nuestra eficiencia energética, como la

bomba de calor o los LED, tienen a la electricidad como vector energético.

La electricidad esta dotada de una incomparable versatilidad, comodidad y limpieza en
el punto de consumo, lo que es particularmente relevante para la calidad del aire en las
ciudades. Ademas, el desarrollo tecnoldgico de sus nuevos usos hace que cada vez
esté mas presente en nuestros habitos y se adapte mejor a las necesidades de las



sociedades desarrolladas, de la sociedad de la informacion y el conocimiento. La
electricidad, por ultimo, se va a ir abriendo paso, cada vez con mas fuerza, como
alternativa o como complemento a los combustibles fdsiles en el transporte por

carretera.

Por todo ello, el futuro de la electricidad y lo que hagamos en el ambito eléctrico sera
determinante en nuestra evolucion hacia un modelo energético mas seguro, mas
eficiente, mas sostenible y menos dependiente de los recursos energéticos procedentes

del exterior.

Desde Red Eléctrica, estamos aportando soluciones técnicas y desarrollando un gran
esfuerzo inversor para alcanzar objetivos cada vez mas ambiciosos en el
aprovechamiento de las energias renovables. Asi contribuimos a la sostenibilidad de
nuestro modelo energético, asegurando siempre la continuidad y la estabilidad del

suministro eléctrico.

Entorno energético

Antes de entrar de lleno en el andlisis de las actividades y resultados de la compafia
durante el ejercicio 2010, quisiera compartir algunas reflexiones sobre el entorno
econdémico y energético en el que se ha desarrollado la actividad de nuestra empresa

durante el pasado afo.

Durante el afio 2010, la economia mundial ha ido dejando atras las histéricas tasas de
contraccion registradas durante el afio 2009, habiendo recuperado la economia
americana la senda del crecimiento con un 3% de incremento, acompafada de los
fuertes registros de paises como China, un 10,3 %, India, un 9,7% o Alemania, cuya
economia crecio un 3,5%, actuando una vez mas como locomotora de los paises de la

Zoha euro, que en conjunto han crecido un 1,7%.

Por su parte, la economia espafiola también ha mejorado progresivamente durante el
afo 2010 sus registros de crecimiento trimestral, pero con unas tasas inferiores a las de
los paises de nuestro entorno y a la media de la zona euro, que no han sido capaces de
invertir la tendencia al alza de la tasa de desempleo que se viene registrando desde el

inicio de la crisis.



En consonancia con este timido repunte de la economia, el consumo energético
espafiol también ha remontado la fuerte caida registrada en el afio 2009 y ha vuelto a
crecer en el afio 2010. La demanda de energia eléctrica se incrementd en un 2,9%
anual, tendencia parece estar manteniéndose, aunque con mayor moderacion, en los
primeros meses de 2011, en que el crecimiento de la demanda para el primer trimestre

se ha situado en el 1,1%.

Este camino que ha emprendido la economia mundial, y con mayor moderacion la
economia espafiola, hacia la recuperacion de la senda de crecimiento no estara exento
de dificultades, algunas de las cuales tienen su origen en las tensiones en los mercados
financieros en general, que inciden en mayor medida en las economias mas
endeudadas. Pero la recuperacion econdmica se enfrenta ademas a las incertidumbres
generadas por dos acontecimientos de enorme trascendencia global, que se han
producido durante estos primeros meses del presente afo, los cuales, aunque de origen
muy diferente, presentan como denominador comun su gran repercusion sobre el futuro

escenario energético, tanto a corto como a largo plazo.

La compleja e inesperada crisis que se ha abierto en varios paises del mundo arabe, en
lo que algunos han venido a llamar la “primavera arabe” por las expectativas de
extensién de la democracia, que esperemos no se vean defraudadas, y los riesgos de
inestabilidad y conflicto en los paises de Oriente Proximo y Norte de Africa, ha dado
lugar a una nueva escalada de los precios del petréleo hasta el entorno de los 120
$/barril, desatando las alarmas en el sector energético en general, y en particular en
aquellos paises, como es el caso de Espafia, altamente dependiente de las

importaciones de recursos energéticos.

Ello ha provocado que se abriera de nuevo el debate interno sobre la fuerte
dependencia energética de nuestro pais y sus consecuencias para nhuestra seguridad de

suministro, nuestra factura energética y nuestra calidad de vida.

Ademas, como es bien sabido por todos ustedes, desde el pasado 11 de marzo el
mundo ha venido asistiendo, impresionado y conmovido a los acontecimientos del
terrible terremoto que sacudié Japon y al tsunami posterior, que causaron mas de diez
mil victimas mortales, 16 mil desaparecidos y decenas de miles de damnificados. A ese
desastre se ha unido la crisis nuclear desencadenada por sus efectos en la central de
Fukushima, lo que ha vuelto a poner el debate sobre la seguridad de la energia nuclear

en el primer plano de la actualidad a escala mundial.



Con independencia del desenlace final de esta crisis nuclear, parece evidente que se
abre un nuevo periodo de reflexiéon, de ambito global, sobre este tipo de energia. Se
impone una reevaluacion de sus condiciones de seguridad y de su contribucién a los
objetivos de la politica energética, que inevitablemente implicara al modelo en su
conjunto, y que puede ayudar a definir los principios de una verdadera politica
energética de caracter europeo. La tarea no es sencilla, ya que requiere tener en cuenta
los distintos ingredientes que componen esta politica (garantia de suministro,
sostenibilidad y competencia) y la proporciébn de los ingredientes variard segun la
sensibilidad de cada pais. Pero debemos intentar que el debate sirva al menos para dar
un paso mas en el avance hacia el objetivo de alcanzar un modelo energético global
sostenible, capaz de compatibilizar el desarrollo econémico con el respeto a nuestro
entorno y con la lucha contra el cambio climatico, y que contribuya a reducir

progresivamente las desigualdades en la calidad de vida de las personas.

Desde nuestra posicion como transportistas y operadores del sistema, podemos extraer
algunas conclusiones. Destaca, entre ellas, el papel fundamental de una red eléctrica
robusta, mallada y redundante, que se ve reforzado en estas situaciones de crisis. Ante
indisponibilidad de algunas lineas, contar con una red suficientemente redundante e
interconectada ofrece la posibilidad de conseguir rutas alternativas para la alimentacién
eléctrica y obtener respaldo desde sistemas eléctricos vecinos, cuando no hay

condiciones geograficas insalvables que lo impidan.

Ademas, una red robusta y mallada tiene capacidad para gestionar sin congestiones los
flujos desde centrales que permanecen disponibles en situaciones de fallos simultaneos
de una parte relevante del parque de generacion, tal y como ha ocurrido, con

consecuencias dramaticas, en Japon.

Por ultimo, las redes de transporte van a adquirir un papel aun mas relevante porque
son imprescindibles para hacer frente al reto de integrar las energias renovables, cuya

contribucién al mix de generacién futuro va a verse reforzado.

El papel de Red Eléctrica

Los pilares de la politica energética a nivel europeo se sustentan en la competencia
mediante el desarrollo de un mercado Unico y en la sostenibilidad a través de la
eficiencia energética, la utilizacién de energias renovables y la innovacion, lo que se

traduce en el conocido compromiso del 20/20/20. Estos objetivos energéticos responden



a la necesidad de reducir la dependencia energética exterior y de hacer frente al desafio

de frenar el cambio climético.

El elemento facilitador imprescindible para alcanzar esos compromisos son las redes
eléctricas. Sera necesario el desarrollo de grandes redes supranacionales muy
interconectadas, que permitan garantizar la estabilidad del suministro eléctrico en
sistemas con una mayor penetracion de energias renovables. Solo una red de gran
capacidad, robusta y mallada permite gestionar y compensar los flujos de energia que

varian notablemente en su origen-destino en funcién de las condiciones meteoroldgicas.

La inversion en estas infraestructuras va a ser prioritaria, por lo que para su plena
implantacién serd necesario el cumplimiento de algunas premisas fundamentales, como
mantener una estabilidad regulatoria y unos retornos adecuados de la inversion, el

acceso al mercado de capitales y la mejora en la aceptacion social de las instalaciones.

En nuestro caso, la necesidad de inversion en red de transporte es muy relevante,
porgue tenemos un nivel de interconexion con Europa muy limitado. En este sentido, el
fortalecimiento de las interconexiones y en concreto la nueva linea de interconexion con
Francia, supone nuestra mayor prioridad en el desarrollo de la red de transporte y el

proyecto mas importante que vamos a acometer en los préximos afos.

Esta nueva linea de 400 kV, cuya puesta en marcha esté prevista para finales del 2013,
supondra la primera interconexién con la red europea que se pone en servicio desde

hace casi 30 afnos.

El proyecto, ademas de ser un reto tecnolégico por sus caracteristicas y complejidad
técnica, permitira duplicar nuestra capacidad de intercambio eléctrico con Francia,
llegando al 6 % del maximo de nuestra demanda, aunque todavia lejos del 10 % que
recomienda la Union Europea como nivel minimo de interconexién entre paises vecinos.
Esta nueva interconexién nos reportara una mayor seguridad de suministro y un mejor
aprovechamiento de las energias renovables, pero si queremos seguir integrando mas
renovables debemos ponernos como objetivo el desarrollo de nuevas interconexiones
en el horizonte del 2020, hasta alcanzar una capacidad de interconexion superior a los
6.000 MW. Las interconexiones con el resto del sistema eléctrico europeo son las
inversiones mas importantes que debe realizar el sistema eléctrico espafiol en esta

década.



En los dltimos afios nuestra inversion en la mejora y expansion de la red se ha
incrementado de manera muy notable. Hemos pasado de 243 millones de euros
anuales en el 2004 a 865 millones en el 2010, periodo durante el cual se han puesto en
servicio en torno a 2.800 km de nuevos circuitos eléctricos, 839 km de ellos durante este
ultimo ejercicio. Estas nuevas instalaciones se han destinado sobre todo al refuerzo
estructural de la red, a la creacidon de nuevos ejes de transporte de energia y al mallado
de los nudos de red, con el fin de garantizar la seguridad y estabilidad del suministro
eléctrico, y gestionar la variabilidad de los flujos eléctricos que se derivan de la

produccién renovable.

Nuestra capacidad de inversion, pero sobre todo nuestra capacidad tecnoldgica,
también se pone de manifiesto en otros dos proyectos importantes de refuerzo de la red
nacional, como la conexion submarina entre la Peninsula y las Islas Baleares, que
entrard en servicio este mismo afo, y el enlace eléctrico entre las islas de Mallorca e
Ibiza, hitos ambos de referencia mundial por su complejidad técnica. Estas
infraestructuras mejoraran la fiabilidad del suministro eléctrico del sistema balear e

incrementaran la competencia en el mercado de generacion en las islas.

En el 2010 nuestro esfuerzo inversor se ha visto sustancialmente incrementado por la
adquisicidn de los activos de transporte a las empresas eléctricas. Tras esta compra
hemos pasado a gestionar una base de activos mayor, lo que nos proporciona unas
sinergias operativas importantes. En los préximos afios llevaremos a cabo planes de
renovacion y mejora para adecuar las instalaciones a los estandares de calidad de Red
Eléctrica. No obstante, una vez se avance en los trabajos de integracion y se aplique
nuestro saber hacer a la operacion y mantenimiento de estos activos, se generaran
nuevas e importantes eficiencias que nos permitiran conseguir aumentos en nuestros

margenes operativos.

Ademéas de invertir en la mejora de la red de transporte, debemos seguir aportando
soluciones de operacidn para alcanzar los objetivos en materia de energia renovable.
Unos objetivos que, como he indicado anteriormente, establecen que el 20 % del
consumo final proceda de fuentes renovables en el 2020, porcentaje que supera el 40 %

en el sector eléctrico.

Por ello, es especialmente relevante el papel que estamos desempefiando en la

integracion de energias renovables en el sistema. Gracias a nuestro centro de control



de renovables (Cecre) estamos haciendo posible que estas fuentes tengan cada vez

mas protagonismo en nuestro mix de generacion.

El funcionamiento de este centro de control, referente mundial en la integracion de
renovables, nos ofrece una gran capacidad de respuesta para identificar los riesgos y
anticiparnos a los comportamientos de estas energias intermitentes y compensar su
gran variabilidad, sin comprometer la calidad y seguridad del suministro. En el 2010
hemos seguido reforzando las funcionalidades de este centro, con el fin de obtener una
mayor visibilidad de estas energias en tiempo real e incrementar la potencia gestionable

del sistema.

Este continuado esfuerzo ha contribuido a que en el dltimo afio la produccion
procedente de fuentes renovables haya cubierto el 35 % de la demanda total del
sistema peninsular, siete puntos mas que el afio anterior. Cabe destacar la importante
contribucién de la generacion edlica, con una participacion del 16 %, lo que lleva a esta
tecnologia a ocupar el tercer puesto en la contribucion de las diferentes energias en la
cobertura de la demanda, tan solo por detras de los ciclos combinados y de la energia
nuclear. Este importante protagonismo de la energia edlica se ha puesto de manifiesto
una vez mas en el mes de marzo del 2011, en el que esta tecnologia ha superado por
primera vez, con una aportacién del 21 %, al resto de tecnologias en la cobertura de la

demanda eléctrica.

Los esfuerzos que estamos realizando para gestionar internamente toda la variabilidad
gue presentan estas energias nos sitian como el lider mundial en la integracién de
renovables. Tal y como dijo en su reciente visita a nuestro centro de control el vice
primer ministro de China, estamos mostrando al mundo el camino en materia de

integracion de renovables.

Nuestros retos de futuro

Hemos avanzado mucho, pero debemos seguir haciéndolo para mejorar la eficiencia de
un sistema eléctrico muy distinto al que teniamos hace algunos afios. En el pasado, el
equilibrio entre la oferta y la demanda en el sistema eléctrico recaia sobre todo en una
generacibn muy gestionable, capaz de regular su produccion para adaptarse a la

evolucion de la demanda. Para el futuro necesitamos una mayor contribucion al



equilibrio por parte de la demanda, para compensar la menor gestionabilidad y

predictibilidad de la generacion renovable.

Debemos promover una gestion mas eficiente y un comportamiento interactivo de la
demanda, que aumente el consumo en valle y lo reduzca en punta. De esa manera,
contribuiremos a compensar la variabilidad de la generacion. Ademas, la utilizaciéon de
las centrales de bombeo como almacenamientos al servicio de la operacion del sistema,
el fomento de otras tecnologias de almacenamiento de energia, de aire comprimido, de
hidrogeno, baterias, volantes de inercia y otras, y el desarrollo de las cargas
inteligentes, en particular la de los vehiculos eléctricos, constituyen las bases en las

gue, como operadores del sistema eléctrico, se centra nuestra vision de futuro.

Quiero destacar entre estas iniciativas el impulso a la implantacion de los vehiculos
eléctricos e hibridos enchufables que pueden convertirse en un desarrollo importante
para la sustitucién de combustibles fosiles y para la mejora de la calidad del aire y del
ruido en las ciudades. Pero para que se conviertan en un aliado de un sistema eléctrico
mas eficiente, y con mayor penetracion de renovables, es importante que se desarrolle
un sistema de gestién inteligente, que sea lo suficientemente flexible para adaptarse a
las necesidades de los consumidores para asegurar su éxito, pero que incentive su

recarga fuera de las horas de maxima demanda de electricidad.

Es preciso que favorezca la eficiencia del sistema eléctrico aprovechando capacidad de
generacion y red excedentaria, y que permita aprovechar mejor la produccion edlica
durante las horas de menor demanda. En el futuro, los vehiculos eléctricos podran
ademas ofrecer servicios de almacenamiento, recargando en horas valle para devolver
la energia en horas punta, cuando los vehiculos no estén en uso, contribuyendo a
rentabilizar la inversion de sus propietarios, y a compensar la variabilidad de las

energias renovables.

Como parte de esta estrategia de apoyo al vehiculo eléctrico, hemos participado de
forma activa en la elaboracion del «Plan integral para el impulso del vehiculo eléctrico
en Espaina», liderado por Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, donde hemos
coordinado el grupo de trabajo de infraestructuras y gestion energética. Asimismo, como
integrantes del grupo de los catorce grandes operadores de redes del mundo, hemos
consensuado, en la asamblea anual celebrada en Madrid, nuestras visiones y nuestras

soluciones a los retos a los que nos vamos a enfrentar en el futuro en la operacion y



gestion de redes, especialmente sobre las implicaciones del desarrollo de los vehiculos

eléctricos.

Pero también somos conscientes de que necesitamos incorporar mas inteligencia, mas
tecnologias de la informacion en las redes, en particular en las redes de distribucion,
para acomodar la gestion de la demanda y también para regular los flujos derivados de

una creciente generacion vertida en las redes de distribucién.

Los contadores inteligentes formaran parte esencial de las redes del futuro, ya que
ofreceran una mayor informacién sobre el consumo y facilitaran que el usuario pueda
conocer cémo y cuando consume. El papel de los consumidores cambiara, pasando de
ser agentes pasivos a usuarios responsables de la energia, con un comportamiento mas

reactivo a las sefales de precio que se deriven de la disponibilidad de la oferta.

En definitiva, integrar la méaxima cantidad de energia renovable de forma fiable,
desarrollar las inversiones necesarias para asegurar el mallado de la red que permita
canalizar y compensar los flujos de energia cambiantes, aportar soluciones de
almacenamiento, fortalecer la capacidad y la monitorizacién de las redes e impulsar la
innovacién tecnolégica, son algunas de las tareas que vamos a acometer en el futuro
para convertir el sistema eléctrico en el eje de un modelo energético mas sostenible,

que contribuya al desarrollo y al bienestar de la sociedad y de las generaciones futuras.

Evoluciéon econémica

Permitanme que dediqgue ahora unos minutos a repasar los principales datos

econdmicos del pasado ejercicio.

Quiero comenzar resaltando que, un afio mas, hemos cumplido el compromiso que nos
habiamos fijado con ustedes, nuestros accionistas, y con el mercado, en el sentido de
obtener crecimientos del beneficio y del dividendo por accién superiores al 15 %. Red
Eléctrica continda siendo una empresa de crecimiento y de rentabilidad, gracias al
programa de inversiones y a la mejora de nuestra eficiencia operativa y financiera, y asi

lo refleja la evolucién de los resultados de la compafiia en los Ultimos afios.

Los resultados del ejercicio 2010 se han visto influidos por el impacto relativo a la
adquisicidn de activos de transporte llevada a cabo en la segunda mitad del afio. El

beneficio neto ha ascendido a 390 millones de euros, un 18 % mas que en el ejercicio
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anterior, y el EBITDA del Grupo ha superado por primera vez los 1.000 millones de

euros.

Las inversiones totales del Grupo durante el 2010 han alcanzado los 2.300 millones de
euros, cifra muy superior a la registrada en el ejercicio anterior, debido
fundamentalmente a la compra de activos de transporte. De estas inversiones, 865
millones de euros corresponden al desarrollo de nueva red, un 18 % mas que el afio

anterior.

Ademas, la compafia ha mostrado un afio mas una significativa solidez financiera. La
deuda en el afio 2010 ha alcanzando los 4.700 millones de euros, situandose el ratio de
apalancamiento en el 74 % vy el ratio de cobertura de deuda neta sobre EBITDA en 4,7
veces. Atendiendo al tipo de interés, un 63 % de la deuda neta es a tipo fijo, mientras
que el 37 % restante es a tipo variable. Esta estructura, con mayor porcentaje a tipo
variable de lo que ha sido nuestra estructura en los Gltimos afios esta directamente

influida por la financiacion puente asociada a la adquisicién de los activos de transporte.

Nuestra politica financiera ha permitido que el coste medio de nuestra deuda haya sido
de un 3,2 % en el afio 2010. Esto se ha conseguido en un mercado caracterizado por
una fuerte volatilidad de los tipos de interés y por el incremento de los margenes de

intermediacion de las entidades financieras.

Todo ello refleja una sélida estructura financiera, reconocida por las agencias de
calificacion crediticia, que han vuelto a confirmar el nivel de calificacion AA -, en el caso

de Standard & Poors, y A2, en el caso de Moodys.

Esta solvencia y solidez financiera de la compafia conforma una base firme para el

desarrollo de nuestros objetivos empresariales.

Evoluciéon bursatil

En el &mbito bursatil, durante el 2010 los indices de los mercados de renta variable han
reflejado en gran medida la situacion econémica por la que atraviesan los paises a los
gue representan. Asi, las economias que han saldado el ejercicio con tasas de
crecimiento que les aleja de la recesiobn han marcado un saldo bursatil claramente

positivo. Entre ellos, destacan los mercados de paises como los Estados Unidos o
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Alemania, en ambos casos sus bolsas han experimentado crecimientos superiores al 10
%.

En el lado opuesto, se sitlan las economias que aldn se encuentran en situacion mas
dificil, agravada en los paises periféricos de la eurozona por sus desequilibrios fiscales.
En este Gltimo grupo englobariamos a nuestro pais que, ademas de presentar elevadas
cifras de desempleo, bajas tasas de crecimiento y elevado endeudamiento privado, ha

sido uno de los paises azotados por la crisis de la deuda soberana de la zona euro.

En este contexto, la accién de Red Eléctrica cerr6 el 2010 a 35,20 euros, lo que supuso
un descenso anual del 9 %, muy inferior a la caida sufrida por el Ibex 35, que tuvo un

retroceso del 17 %, y similar a la registrada por el sector de la energia.

No obstante, la evolucion del valor de Red Eléctrica en el primer trimestre de este
ejercicio esta siendo altamente positiva. La accion ha llegado a superar los 40 euros, lo

que representa un crecimiento del 15 % respecto al cierre del afio anterior.

En cuanto a la retribucion del accionista en forma de dividendos, la propuesta que se
somete hoy a esta Junta General, es de 1,88 euros por accion, un 27 % superior al
dividendo del ejercicio anterior, y representa un pay-out del 65 %, volviendo a los
niveles de pay-out previos a la adquisicion de los activos. Todo ello, pone de manifiesto
nuestro compromiso de mantener un dividendo atractivo para nuestros accionistas, con
un crecimiento para los proximos afios en linea con el incremento del beneficio por

accion.

Responsabilidad corporativay buen gobierno

Me gustaria, en este ultimo tramo de mi intervencién, presentar algunos resultados de

nuestra gestién desde la ptica de la responsabilidad corporativa y del buen gobierno.

Nuestro plan de inversiones y la mayor base de activos a gestionar hacen que
mantengamos una trayectoria de creacion de empleo estable. Seguimos potenciando el
capital humano, que representa el valor mas importante de nuestra empresa, para lo
cual se ha establecido un nuevo modelo de gestibn de personas, y continuamos

fomentando la igualdad de oportunidades en el empleo y el desarrollo profesional.
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En este &mbito, cabe destacar que Red Eléctrica ha conseguido ser una de las seis
empresas del Ibex 35 merecedoras del distintivo de igualdad, que el Ministerio de
Sanidad, Politica Social e Igualdad otorga a aquellas compafiias destacadas por la

puesta en marcha de politicas de no discriminacion entre mujeres y hombres.

Asimismo, hemos continuado progresando en las medidas de conciliacion, mas all4 de
lo establecido por la normativa vigente, y promoviendo unos altos niveles de formacion,
ademas de seguir prestando una mayor atencion a la prevencién y vigilancia de la

seguridad y salud de los empleados.

El respeto al medio natural y la conservaciéon de la biodiversidad continla siendo un
principio basico de nuestra gestion empresarial. En el 2010 hemos afianzado este
compromiso al aprobar nuestra estrategia de biodiversidad y elaborar la guia de
actuacion en esta materia. Ademas, continuamos realizando un gran esfuerzo en evitar
0 minimizar los impactos de nuestras instalaciones en el entorno, asi como en el control
y reduccién de nuestras emisiones y promovemos la sensibilizacion y transmision de

practicas sostenibles entre los trabajadores.

En cuanto a los aspectos relacionados con el gobierno corporativo de la sociedad,
ademas de haber seguido aplicando las mejores practicas en este campo, quiero
destacar que, tal y como se refleja en una de las propuestas que se someten hoy a
aprobacion a esta Junta, el Consejo de Administraciéon ha acordado mantener su
retribucion final para el ejercicio 2010, sin modificacién alguna en su cuantia y
condiciones, manteniendo la cuantia global de la retribuciébn congelada desde el

ejercicio 2007.
De esta forma, continuamos con la politica de reduccién del peso de la retribucion del
Consejo en los resultados del Grupo, que ha pasado del 1,28 % en el 2004 al 0,48 % en

el 2010.

Todo ello nos consolida, por quinto afio consecutivo, como la empresa cotizada lider en

materia de responsabilidad corporativa.
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Objetivos estratégicos y conclusiones

En el futuro, vamos a continuar centrdndonos en la excelencia operativa y las
principales actuaciones iran dirigidas al desarrollo del plan de infraestructuras eléctricas

y a la integracion de los activos adquiridos.

Nuestro programa de inversiones estara orientado a hacer efectiva la implantaciéon de
las infraestructuras eléctricas que recoge la planificacién energética, cuya ejecucion
favorece el funcionamiento eficiente y en competencia del mercado eléctrico y sera un
elemento clave que contribuya a impulsar a la economia de nuestro pais hacia la senda
de crecimiento a largo plazo. El desarrollo de esta planificacion energética nos exigira
llevar a cabo una trayectoria de inversién anual en el entorno de los 800 millones de
euros, hasta alcanzar 4.000 millones de euros de inversion en la red en el periodo 2011-
2015.

Ademas, trabajaremos en el fortalecimiento de las interconexiones internacionales y en
hacer viables los objetivos en materia de energia renovable, asi como los de eficiencia
energética mediante el impulso de iniciativas de gestion de la demanda y el fomento de

la innovacion tecnoldégica.

Nuestro compromiso estratégico se desarrollara ademéas con un enfoque de eficiencia
operativa y fortaleza financiera, centrados en la creacién de valor y manteniendo una
remuneracion por dividendo creciente en linea con el crecimiento de los resultados de la

compaiiia.

Muchas gracias.
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