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RESULTADOS
ECONOMICOS

Crecimiento estable y
solidos resultados basados
en el plan inversor, en

el desarrollo de nuevos
negocios y en la mejora de
la eficiencia operativa.

717,8 M€

de beneficio neto.

1.385,4 M€

de EBITDA.
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_ 06. VALOR ECONOMICO

FJES DE LA CREACION DE VALOR ECONOMICO

GENERACION DE

VALOR DE FORMA
PERMANENTE

mE

RENTABILIDAD
PARA EL ACCIONISTA

Maximizacion del valor para
los accionistas e inversores,
ofreciendo una atractiva
rentabilidad por dividendo,

y contribuyendo a la
revalorizacion de la accion
mediante una gestion eficiente
del negocio

50,9 %

de revalorizacion de la accion.

18 %

de incremento del dividendo.

ESTRATEGIA
FINANCIERA

Politica financiera adaptada
al nuevo modelo retributivo,
manteniendo una deuda
financiera diversificada y
una posicion de liquidez
holgada para cubrir los
proximos vencimientos.

5.408,5 M€

de deuda financiera neta

3,90 veces .

ratio de cobertura Deuda
neta /EBITDA.

5| RED
ELECTRICA
Fatll i

68



INFORME DE
RESPONSABILIDAD
CORPORATIVA 2014

_ CARTA DEL PRESIDENTE
_ PRINCIPALES INDICADORES

_01. LAEMPRESA

_02. ESTRATEGIA
_03.GOBIERNO CORPORATIVO
_04. ENFOQUE DE GESTION

EVOLUCION DE RESULTADOS e

DURANTE 2014 Red
Eléctrica ha sido capaz de
mostrar un crecimiento
estable. La compafiia ha
obtenido unos sélidos
resultados y un impor-
tante fortalecimiento de
sus principales ratios de
solvencia, manteniendo
una clara orientacion hacia
la eficiencia operativa y

la generacion de valor

de forma permanente. El
resultado del ejercicio ha
estado afectado positiva-
mente por varios hechos
singulares como el acuerdo
alcanzado con el Estado de
Bolivia sobre la indemniza-
cion de TDE, la adquisicion
de los derechos de uso y
explotacion de la red de

fibra optica de ADIF y el
impacto de la reforma
fiscal (Ley 27/2014).

La cifra de negocio de
2014, en términos homo-
géneos, ha asciendido a
1.846,7 millones de euros y
su crecimiento ha sido del
5,0 %. Este incremento se
debe a los ingresos asocia-
dos a las nuevas instalacio-
nes de transporte puestas
en servicio en el curso del
afio 2013, y al incremento
que experimentan los
ingresos por Prestacion de
servicios de la Operacion
del Sistema conforme a la
Orden de Peajes de 2014.
Es resefiable que a partir
del 20 de noviembre de
2014 se han incorporado
los ingresos asociados a
los derechos de uso y ex-
plotacion de la red de fibra
optica de ADIF.

El resultado bruto de
explotacion (EBITDA) ha
alcanzado 1.385,4 millones
de euros, un 6,4 % mas
que en el afio anterior. La
evolucion del EBITDA ha
estado tamhién marcada
por la favorable evolucion
de los costes operativos.

Por su parte, el resultado
del ejercicio ha ascendido
los 717,8 millones de euros,
un 35,7 % por encima del
registrado el ejercicio
precedente al recoger un
gasto impositivo inferior
en 106,5 millones de euros
en aplicacion de la nueva
Ley 27/2014 sobre el im-
puesto de sociedades. Este
importe es consecuencia

_05. ENERGIA SOSTENIBLE
_06. VALOR ECONOMICO
_07. EMPLEADOS

_08. SOCIEDAD

de la reduccion de pasivos
por impuesto diferido
como consecuencia de la
bajada del tipo impositivo
del 30 % al 28 % en 2015
y al 25 % a partir del 2016,
y no ha tenido efecto al-
guno sobre las cantidades
pagadas por la empresa

a lo largo del afio 2014

en concepto de impuesto
sobre las ganancias.

La eliminacion del im-
pacto en resultados de

la compensacion por la
nacionalizacion de TDE,

de la Ley 27/2014 del
Impuesto de Sociedades

y de la incorporacion del
contrato suscrito con ADIF
a finales del afio haria que
el resultado del ejercicio se
hubiera incrementado un
5,4 %, superando el objeti-
vo establecido para 2014.

_09. DIALOGO CON

LOS GRUPOS DE INTERES
_10. MEDIO AMBIENTE
_ ANEXO0S

Las inversiones del afio
2014 han ascendido a
957,6 millones de euros e
incluyen 492,6 millones

de euros en el desarrollo
de la red de transporte en
Espafia y 433,7 millones de
euros por la adquisicion
de derechos de uso y ex-
plotacion de la red de fibra
optica de ADIF.

EN 2014 RED
ELECTRICA HA
OBTENIDO

UNQS SOLIDOS
RESULTADQS,
manteniendo una clara
orientacion hacia la
eficiencia operativay
la generacion de valor
de forma permanente

PRINCIPALES INDICADORES FINANCIERQOS

millones de euros

Cifra de Negocio

Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA)

2013

1.758,3

Resultado Neto de Explotacion (EBIT)

Beneficio Neto

ROE (RDI / Patrimonio neto)
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Deuda financiera neta
Patrimonio neto
Apalancamiento
Inversiones

Activos totales

1.301,9
898,7
529,1

23,8 %

1.1919

4.541,2
2.224,6
67,1 %
596,0
9.419.9

Ratio de cobertura de deuda (Deuda neta / EBITDA)

3,49

2014
1.846,7
1.385,4

949,2

717,8

28,1 %

512,0
5.408,5
2.552,5

67,9 %
957,6
10.558,0
3,90

=:| RED
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A %
5,0 %
6,4 %
5,6 %
35,7 %
18,2%
-57,0 %
19,1 %
14,7 %
1,2 %
60,7 %
12,1 %
12,0 %
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VALOR ECONOMICO GENERADO Y DISTRIBUIDO (grupo) [G4-EC1]
millones de euros
2012 2013 2014
Valor econdmico generado 1.802,0 1.805,8 1.884,1
Importe neto de la cifra de negocio 1755,3 1758,3 1.846,7
Otras ganancias y pérdidas netas © 46,7 47,5 37,4
Valor econdmico distribuido a los grupos de interés (1.177,6)  (1.208,0) (1.122,3)
Empleados: Gastos de personal (129,1) (127,3) (133,0)
Sociedad: Impuestos sobre las ganacias @ (188,4) (203,2) (134,4)
Inversiones en la comunidad (4,1) (4,0) (5,7)
Proveedores: Otros gastos de explotacion @ (355,4) (363,4) (347,7)
Accionistas: Dividendos @ (319,9) (343,9) (405,8)
Otros proveedores de capital: Costes financieros netos (180,7) (166,1) (95,7)
Valor econémico retenido 624,4 597,8 7619
Reservas 172,4 181,2 312,0
Amortizaciones y depreciaciones © 452,0 416,6 449,8

Nota: datos obtenidos de las cuentas anuales consolidadas.

(1) Incluye: otros ingresos de explotacion/resultados netos por puesta en equivalencia/resultado enajenacion activos no corrientes/ sub-
venciones de capital/otros ingresos diferidos traspasados al resultado del ejercicio/trabajos realizados por la empresa para su activo.
En el ejercicio 2014, se han traspasado a resultados 9,7 millones de euros correspondientes a subvenciones de capital recibidas por Red
Eléctrica para la construccion de instalaciones eléctricas de organismos oficiales y de deducciones por inversiones. Mas informacion en la

nota 12 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2014 [G4-EC4]
(2) Gasto Impuesto sobre Sociedades
(3) Aprovisionamientos y otros gastos operativos (excluidas las inversiones en la comunidad).
(4) Incluye dividendo a cuenta y dividendo complementario.

(5) Incluye: amortizaciones/depreciaciones (incluye principalmente provisiones por deterioro de valor de los activos).

_09. DIALOGO CON

LOS GRUPOS DE INTERES

_10. MEDIO AMBIENTE
_ANEXO0S

CREACION DE VALOR [G4-EC1]

millones de euros

VALOR ECONGMICO GENERADO

374
Otras ganancias
‘ v pérdidas netas
1.846,7
Importe Neto
de la cifra de negocio
VALOR ECONGMICO DISTRIBUIDO
1
133,0 134,4

Empleados: gastos de personal '

Sociedad: Gasto Impuesto
sobre Sociedades

95,7
Otros proveedores 5,7
de capital: costes / Sociedad:
financieros netos inversiones en la
comunidad
405,8 3477
Accionistas: Proveedores:
dividendos otros gastos de

explotacion
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ESTRATEGIA FINANCIERA
LA ESTRATEGIA financiera T i Tk OB A A ———

que ha seguido tradicional-
mente Red Eléctrica ha ido
encaminada a reproducir la
naturaleza del negocio que
desarrolla adaptandose a la
regulacion vigente en cada
momento. En este sentido,
la compaiiia mantiene una
politica de liquidez que
permite asegurar el cumpli-
miento de los compromisos
de pago adquiridos, diver-
sificando la cobertura de
las necesidades de financia-
cion y los vencimientos de
la deuda.

del sistema eléctrico son
actividades muy intensi-
vas en capital en las que
las inversiones realizadas
tienen un elevado periodo
de maduracidn. Adicio-
nalmente, la retribucion
de estos activos se realiza
por periodos de 40 afios a
tasas vinculadas a la deuda
publica espaiiola a largo
plazo. Por tanto, nuestra
deuda financiera esta
principalmente contratada

a largo plazo y referenciada

de forma mayoritaria a
tipos fijos. El plazo medio
de vencimiento de la deuda
dispuesta a cierre de ejerci-

cio es de 5 afios.

Mas informacion

sobre estrategia financiera
en la seccion 'Accionista

e Inversores' de la web
corporativa.

—

VENCIMIENTO DEUDA FINANCIERA 2015-2019

millones de euros

2015 2016

Calificacion crediticia

RED ELECTRICA tiene otor-
gada por Standard & Poor’s
una calificacion crediticia a
largo plazo ‘BBB’ con una
perspectiva positiva y a cor-
to plazo ‘A-2". Por su parte,
Fitch otorga un rating a
largo plazo a Red Eléctrica
de ‘A-*, también con una

850,4

ESTRUCTURA DE LA DEUDA FINANCIERA

2017 2018

perspectiva positiva, y de
‘F2’ en el corto plazo.

Ambas agencias de rating
sefialan como puntos fuer-
tes de la empresa la predic-
tibilidad y recurrencia de
sus ingresos Y la fortaleza
de su balance.

7,7 % Deuda
‘ Corto plazo



http://www.ree.es/es/accionistas-e-inversores/bonos/estructura-de-la-deuda
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RENTABILIDAD PARA EL ACCIONISTA

Evolucién Bursatil

LOS MERCADOS bursati-
les han sido un afio mas
reflejo de la situacion
economica. Las dudas
sobre la pujanza del creci-
miento econdémico han ido
haciéndose mas patentes
a medida que el afio avan-
zaba, la excepcion ha sido
los EE.UU., y las bolsas han
reflejado esta situacion.

La persistencia de los des-
ajustes en las principales
economias europeas y la
demora del BCE en llevar
politicas monetarias mas
agresivas han enfriado las
expectativas que se habian
despertado para el Viejo
Continente. La situacion

ED

Mas informacion

sobre La accion de Red
Electrica en la seccion
'Accionista e Inversores'
de la web corporativa.
—

no ha sido mas halagiiefia
en los paises en desarro-
llo que han sufrido por

el estancamiento de sus
exportaciones y la caida en
los precios de las materias
primas: en este punto cabhe
destacar en especial el
recorte experimentado por
el precio del petrdleo en la
segunda parte del afio.

En este contexto cabe
destacar, por un lado, los
avances que han mante-
nido las bolsas norteame-
ricanas y que reflejan el
buen momento que viven
los EE.UU., indices como
el Standard & Poor’s 500
o0 el Dow Jones han vuelto
a superar los maximos
histdricos marcados en el
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afio precedente y se han
anotado ganancias en el
entorno del 10 %. El Nikkei
ha subido un 7 % gracias
principalmente a las
nuevas medidas fiscales
encaminadas a impulsar
la economia japonesa. En
Europa, sin embargo, las
dudas sobre la recupera-
cion, han llevado a que los
indices mas relevantes del
Viejo Continente hayan
cerrado en niveles muy
similares a los del afio
pasado.

Otro tanto podria decirse
de los mercados de los
paises en desarrollo, en
los que el estancamiento
de sus exportaciones y la
caida en los precios de las
materias primas se han
transmitido a sus bolsas.
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http://www.ree.es/es/accionistas-e-inversores/la-accion/red-electrica-en-bolsa
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La accion de Red Eléctrica

EL COMPORTAMIENTO
bursatil de Red Eléctrica

considerada como inversion
de alto riesgo.

PRINCIPALES INDICADORES BURSATILES

2010 2011 2012 2013 2014
durante 2014 se puede :
calificar como de extraordi- En el conjunto del afio No. Total de acciones 135.270.000 135.270.000 135.270.000  135.270.000 135.270.000
nario. La accion ha subido 2014 se negociaron 24175 No. de acciones en circulacion 108.216.000 108.216.000 108.216.000 108.216.000 108.216.000
mas de un 50 % a lo largo millones de titulos, lo que Nominal de la accién (en euros) 2 2 2 2 2
del afio, en un entorno representa 1,79 veces
n'1.::1rcado por la elimina- el capital social de la Contratacién diaria (en titulos)
cion de buena parte de la empresa. La contrata- —
. . . L. . Maxima 5.796.441 9.925.190 21.690.186 5.096.386 1.607.352
incertidumbre regulatoria cion en efectivo fue de —
asociada a su negocio prin-  15.184 millones de euros, Minima 186.526 288.027 81.925 69.150 85.033
cipal y también a la mejora incrementandose respecto
del riesgo pais, que ha lle- al afio anterior en el que Cotizacion (en euros)
vado a que la inversion en alcanzd los 13.171 millones Méxima 40,755 43,89 3975 48,50 74,95
Espafia haya dejado de ser  de euros. Minima 27930 30,24 29,00 36,99 47,40
Cierre 35,200 33,06 37,30 48,50 73,21
Distribucion de dividendos
Capitalizacion bursatil al cierre del ejercicio (en euros) 4.761.504.000 4.472.026.200 5.045.571.000 6.560.595.000 9.903.116.700
RED ELECTRICA mantiene 18 % con respecto al ejer-
el compromiso de maxi- cicio anterior. El dividendo Beneficio por accion (BPA) (en euros) 290 3,42 3,66 392 5,31
mizar _e't"a'orfpafa 535 E“‘to plrgp‘fsfo a.'i‘ Junta Cotizacién/BPA (PER) (NO de veces) 12,14 9,66 10,19 12,37 1378
accionistas, ofreciendo, eneral de Accionistas con . -
Dividendo por accion (en euros) 1,8751 2,2124 2,3651 2,5422 3,0

por un lado, una atractiva
rentabilidad por dividendo
Y, por otro, contribuyendo
ala revalorizacion de la ac-
cion mediante una gestion
eficiente de su negocio.

La retribucion directa al
accionista en forma de
dividendos ha crecido un

cargo al ejercicio 2014 es
de 3,0 euros por accion. El
2 de enero del 2015 se re-
partié un dividendo bruto
a cuenta de 0,8323 euros
por accion, quedando
pendientes de distribucion
2,1677 euros por accion,
como parte de un dividen-
do bruto complementario.





