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1. Hechos más significativos y magnitudes más relevantes

Hidrocantábrico comunica un significativo crecimiento en beneficios y cash-flow en 1999,
considerando el ejercicio de 1999 como ejemplo de evolución de la compañía a futuro.
Tras varios años de estabilidad en beneficios, nos hayamos ahora en un periodo de
crecimiento. Así, en 1999:

§ El beneficio neto consolidado alcanzó los 18.077 millones de pesetas, representando un
crecimiento de un 16,2% con respecto al ejercicio anterior.

§ Por su lado, el cash-flow creció un 19,7%  hasta los 39.378 millones de pesetas.

Estamos convencidos de que mantendremos tasas de crecimiento similares a las de 1999 en
los próximos años. Además de aumentar el beneficio neto en 1999, pese a un 3,7% de
reducción de ingreso medio del sector estimado (*), hemos dado los pasos necesarios para
mantener dicho crecimiento en los próximos años. Hechos significativos del ejercicio
pasado son:

- Compra de 2/3 de la central de Soto de Ribera a 5 veces EBITDA del 2000. La
operación, que supone un aumento de la capacidad de generación eléctrica en 448
MW,  va a permitir importantes ahorros de costes al combinar operativamente dicha
central con la de Aboño.

- Adquisición del 60% de SINAE, sociedad con una presencia importante en el
campo de las energías de régimen especial, con 44 MW de capacidad ya operativos
y 1500 MW en desarrollo.

- La comercialización, a través de HC Energía, alcanzó una cifra de 965 GWh (14,5%
de la suministrada a tarifa), habiendo conseguido captar el 40% de los clientes que
han cambiado de suministrador.

- La producción eléctrica ha crecido un 40,6% y la cuota de participación en el
mercado de generación ha sido del 7,3%, frente a una del 5,4% del año anterior. Si
no se hubiese adquirido la central de Soto de Ribera, la producción eléctrica habría
aumentado más de un 15%.

(*) Estimaciones propias teniendo en cuenta que el 1 de enero baja un 2,5% la tarifa integral y en abril se produce una bajada
adicional del 1,5% en la tarifa doméstica
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Dic. 1999 Dic. 1998 Var. (%)

Datos técnicos

   Capacidad instalada (MW)

   Energía eléctrica producida (GWh)

   Cuota de mercado de generación (%)

   Energía eléctrica facturada(1) (GWh)

   Número de clientes eléctricos

   Gas facturado (Mte)

   Número de clientes en gas

   Telecomunicaciones

• Viviendas pasadas

• Número de clientes

2.150

11.518

7,3

7.608

519.528

1.173

116.742

598.376

65.230

1.702

8.194

5,4

6.812

510.476

1.012

106.750

350.380

38.883

26,3

40,6

35,1

11,7

1,8

15,8

9,4

70,8

67,7
Datos económico-financieros

   Resultado bruto operativo (EBITDA)

   Beneficio neto

   ROE

   Cash-flow(2)

   Deuda Financiera

   Deuda Financiera / Recursos propios

   Plantilla media

51.970

18.077

10,6%

39.273

142.946

82%

1.198(3)

44.103

15.562

9,2%

32.797

97.207

58%

1.166

17,8

16,2

15,2

19,7

47,0

-

2,7

(1) Clientes a tarifa más liberalizados
(2) BDI + Amortizaciones inmovilizado y fondo comercio
(3) Incorpora los 2/3 restantes de Soto de Ribera a partir 1.05.99
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2. Análisis de Resultados

2.1. Resultado Operativo por negocios

El resultado operativo (EBITDA) del Grupo HC en 1999 ascendió a 51.970 millones de
pesetas, un 17,8% más que el del año anterior, con el siguiente desglose por negocios:

Dic. 99 Dic. 98 %

Generación

Distribución y comercialización

Energías renovables

Gas

Otros negocios

39.423

8.158

1.055

3.483

-149

32.914

7.821

27

3.048

293

19,8

4,3

n.s.

14,3

n.s.

51.970 44.103 17,8

• Generación
 
 La energía neta producida alcanzó los 11.518 GWh, un 40,6 % más que en 1998, situando
la cuota de mercado de generación en el 7,3%, frente al 5,4% alcanzado en 1998.
 
 La producción eléctrica neta del año, su estructura y su comparación con la del año anterior
se refleja en el cuadro siguiente:
 
 

 GWh  Dic. 99  Dic. 98  %

 Hidráulica

 Nuclear

 Térmica

    Aboño

    Soto

 830

 1.054

 9.634

 6.339

 3.295

 791

 1.016

 6.387

 5.769

 618

 4,9

 3,7

 50,8

 9,9

 433,2

 Total producción  11.518  8.194  40,6

 
 
 La compra en mayo  de las 2/3 partes de Soto a Endesa e Iberdrola (mes desde el cual se
integra el 100% de Soto en las cuentas consolidadas) ha sido el hecho más importante para
explicar este aumento de producción, junto con el funcionamiento intensivo del equipo
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térmico. Esta adquisición, además de suponer un incremento del 26% en nuestra potencia
instalada, deja en nuestras manos la gestión integral de la planta, lo que nos permite, por
una parte, aumentar la producción, y por otra, una alta integración de la misma con Aboño,
de lo que se derivarán importantes ahorros de costes.
 
 Sin dicha incorporación, no obstante, la cifra de producción habría aumentado un 15%,
frente al 3,5% de crecimiento del sector, lo que demuestra la gran competitividad de
nuestros activos de generación.
 
 Todas las plantas termoeléctricas alcanzaron records históricos de producción, con niveles
mínimos de consumos específicos (inferiores a 2,4 Kcal/kWh) e índices máximos de
disponibilidad (98%).
 
 El precio medio de venta de la energía en el pool ha sido de 4,43 Pta/kWh (HC), un 2,8%
superior al del año anterior (4,31 Pta/kWh).
 
 La plantilla media de generación, considerando los 3/3 de Soto de Ribera durante ocho
meses, fue de 437 empleados.
 
 
 

• Distribución y comercialización
 
 
 Distribución
 
 La energía distribuida a través de la red fue de 7.235 GWh, un 6,2% más que el año
anterior.
 
 El número de clientes a tarifa a cierre de ejercicio era de 519.193, con una potencia
contratada y un consumo de 3.054 MW y 6.638 GWh, respectivamente.
 
 La evolución de los consumos de los clientes a tarifa ha sido la siguiente:
 

 Consumo  GWh  %

 Doméstico

 Industrial BT

 Industrial AT

 950

 797

 4.891

 6,2

 8,0

 -5,5*
 * Paso a clientes cualificados
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 Comercialización
 
 La comercialización eléctrica a clientes elegibles ha alcanzado ampliamente los objetivos
marcados:
 

  Asturias  Resto España  Total

 Clientes

    Total

    Liberalizados

    En mercado

    De HC

 GWh

    Total

    Liberalizados

    En mercado

    De HC

 

 519.356

 180

 163

 147

 

 7.235

 5.216

 605

 512

 

 21.126.892

 8.920

 8.559

 188

 

 161.788

 65.013

 35.008

 869

 

 21.646.248

 9.100

 8.722

 335

 

 169.023

 70.229

 35.613

 1.380

 Nota: Datos de energía anualizados
 
 El 40% de los clientes que cambiaron de suministrador pasaron a serlo de HC Energía.
 
 La energía comercializada en el año ascendió a 965 GWh, cifra equivalente al 14,5% de la
suministrada a tarifa por el Grupo.
 

 

• Energías renovables
 
 Esta actividad incluye las filiales Genesa y Sinae. El 60% de esta última fue adquirida en
julio de 1999 y se ha consolidado en los libros de HC por integración global.
 
 El resultado operativo aportado por Sinae al consolidado del Grupo ha sido de 1.080
millones de pesetas, correspondientes íntegramente a proyectos de ingeniería de plantas de
generación de energía en régimen especial y consultoría medioambiental.
 
 Capacidad instalada en la que se participa:
 

 
Fuente

 
Total (MW)

 Atribuible a
 SINAE  (MW)

 Eólica

 Cogeneración

 Otras

 55,44

 57,3

 15,6

 14,7

 18,3

 7,8

 Total  128,34  40,8
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• Gas

La actividad gasista arrojó también un positivo balance en el año 1999, con los siguientes
datos relevantes destacados:

El gas facturado creció un 15,8% y alcanzó los 1.173 Mte, con unas ventas totales de 6.650
millones de pesetas

El número de clientes asciende a 116.742, un  9,4% más que el año anterior.

Los fondos generados por operaciones alcanzaron los 2.619 millones de pesetas y las
inversiones los 2.813 millones de pesetas

2.2 Resultados Financieros

Los gastos financieros netos han ascendido a 5.412 millones de pesetas, lo que supone un
crecimiento del 2,4% respecto a 1998.

El endeudamiento medio anual se ha situado en 114.800 millones de pesetas, un 43,7%
mayor que el de 1998. El coste medio de la deuda ha sido del 4,1% frente al 5,8% del año
anterior.

Al cierre del ejercicio el Grupo contaba con unos fondos propios de 173.181 millones de
pesetas (55%) y una deuda financiera de 142.946 millones de pesetas (45%). Esta
estructura supone un mayor nivel de apalancamiento que el año anterior y,
consecuentemente, un coste medio de capital (WACC) inferior.

2.3 Participación resultado de sociedades por puesta en equivalencia

Las sociedades que se han integrado por puesta en equivalencia han aportado 611 millones
a los resultados del grupo, frente a los 61 millones del año anterior. El desglose de este
resultado es el siguiente:

99 98

REE
Telecomunicaciones
    Asturias
    Castilla-León
Negocio internacional
    México
    Monterrey
Hidráulica Santillana
Otros

1.246

(150)
(229)

(260)
-

(35)
39

(166)
2

224
1

611 61
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• Telecomunicaciones

La presencia del Grupo se articula a través de la participación en los operadores
concesionarios de las telecomunicaciones por cable (TV, telefonía, Internet) para Asturias
(45%) y para Castilla y León (29%).

En 1999 el avance experimentado por estas sociedades operadoras ha sido notable. En
Asturias se han invertido 3.919 millones de pesetas en equipamiento y desarrollo de la red;
el nº de viviendas pasadas alcanzó ya los 157.935 y el de clientes en servicio los 27.625. En
Castilla y León la inversión fue de 9.028 millones de pesetas, las viviendas pasadas se
situaron en 440.441 y los clientes en servicio son ya 37.605.

El número de clientes conjuntos en ambos mercados, 65.230, representa del orden del 50%
de los totales de España, la infraestructura de red es la más avanzada también y la inversión
por kilómetro se sitúa claramente por debajo de la media de las empresas de
telecomunicaciones españolas y extranjeras.

2.4 Amortización fondo de comercio

La amortización por fondo de comercio ascendió a 578 millones de pesetas, de los que 341
millones corresponden a la adquisición del 9,6% de REE y el resto son dotaciones
relacionadas con diversas participaciones financieras del Grupo en distintas sociedades
como Hidráulica Santillana, SINAE y otros.

2.5 Resultados extraordinarios

La pérdida contabilizada de 171 millones de pesetas es el saldo entre unos ingresos de 906
millones, relacionados con ventas de inmovilizado, beneficio de autocartera y
subvenciones de capital transferidas a resultados y unos gastos de 1077 millones, de los
que 825 millones corresponden a amortización extraordinaria de compromisos por
pensiones.
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3.  Recursos generados e inversiones

El cash flow generado por el grupo HC en el año 99 ha ascendido a 39.273 millones de
pesetas, un 19,7% superior al del año anterior.

Las inversiones realizadas en inmovilizado en el año alcanzaron los 65.860 millones de
pesetas y se detallan en el siguiente cuadro:

Inversiones

Inmovilizado material e inmat.

Negocio eléctrico:

    Soto de Ribera

    Inversiones recurrentes

Gas

Inversiones Financieras

   SINAE

   REE

   Internacional

   Telecomunicaciones

    Otros

49.962

47.149

39.447

7.702

2.813

15.898

5.385

3.867

3.651

2.995

Total 65.860
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4.  Evolución bursátil

En el conjunto del año, las acciones de Cantábrico presentan una depreciación del 11,2%.
El comportamiento negativo es común al conjunto del sector eléctrico, que ha visto cómo
su índice se depreciaba un 12,1%.

Los principales datos de la evolución bursátil de HC en el año son los siguientes:

Diciembre 99 Diciembre 98 (1) Var. (%)

Acciones

   Número de acciones 113.196.768 113.196.768 0,0%

Cotización (Euros)

   Ultima -11,2%

   Máxima 14,4%

   Mínima 3,3%

Datos por acción (Euros)

   BPA 15,2%

   Dividendos 11,1%

Principales ratios

13,98

18,10

12,11

0,95

0,50

15,75

15,83

11,72

0,83

0,45

   PER

   Dividend yield

14,7

3,6%

19,1

2,9%

-22,9%

25,2%

Volúmenes

   Contratado en acciones 63.849.961 52.596.279 21,4%

   Sobre capital social 56% 46% 21,4%

Cotización final

   Indice sector eléctrico 866,5 986,2 -12,1%

   Ibex 35 11.641,4 9.386,6 18,3%

(1) Datos ajustados por el split 3 x 1 realizado en junio de 1999
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5.  Información Financiera

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
 GRUPO HIDROCANTABRICO

Diciembre 99 Diciembre 98 Var. (%)

Inmovilizado Inmaterial neto
Inmovilizado material bruto
   (Amortizaciones)
Inmovilizado material neto
Inmovilizado Financiero
Fondo de comercio de consolidación
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Otros Activos

680
478.836

(197.067)
281.769
26.536
14.363

21
62.834

153
422.464

(176.740)
245.724
25.395
1.450
9.069

30.762

344,4
13,3
11,5
14,7
4,5

890,6
-

104,3

TOTAL ACTIVO 386.203 312.553 23,6

Capital
Reservas
Resultado del ejercicio
Dividendo a cuenta entregado
   Total recursos propios
Accionistas minoritarios
Deuda financiera
Provisiones
Otros pasivos

37.669
124.277
18.077
(6.842)

173.181
1.411

142.946
9.024

59.641

37.732
121.777
15.562
(6.297)

168.774
1

97.207
10.067
36.504

2,1
16,2
8,7
2,6

-
47,0

(10,3)
63,4

TOTAL PASIVO 386.203 312.553 23,6

Datos en MM de pesetas
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CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA A 31/12/99
GRUPO  HIDROCANTABRICO

Diciembre 99 Diciembre 98 Var (%)

Importe neto cifra de negocios
Otros ingresos
- Compras netas

148.330
1.721

78.820

119.320
1.789

60.283

24,3
(3,8)
30,7

Margen de ventas 71.231 60.826 17,1

Gastos de personal
Gastos generales

11.384
7.877

10.332
6.391

10,2
23,3

Resultado bruto operativo (EBITDA) 51.970 44.103 17,8

Amortizaciones 20.618 17.062 20,8
Resultado neto operativo (EBIT) 31.352 27.041 15,9

Gastos Financieros Netos*
Participación resultado sociedades puesta en
equivalencia
Amortización fondo de comercio
Resultados extraordinarios

5.412

611
578

(171)

5.286

61
173

(118)

2,4

901,6
-

(44,9)
Resultado antes de impuestos (BAI) 25.802 21.525 19,9

Impuesto sobre sociedades 7.513 5.963 26,0
Resultado después de impuestos (BDI) 18.289 15.562 17,5

Atribuido a minoritarios 212 - -
Resultado atribuido a la sociedad dominante 18.077 15.562 16,2
Cash Flow 39.273 32.797 19,7

* Gastos financieros totales – ingresos financieros

Datos en MM de pesetas
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO
CUENTAS DE RESULTADOS POR AREAS I

Generación Distribución/Comercialización Energías Renovables
Diciembre 99 Diciembre 98 Var (%) Diciembre 99 Diciembre 98 Var (%) Diciembre 99 Diciembre 98 Var (%)

Importe neto cifra de negocios
-Compras Netas

72.865
24.258

57.068
16.409

27,7
47,8

65.972
49.446

57.205
41.559

15,3
19,0

4.497
2.907

97
85

n.s.
n.s.

Margen de Ventas 48.607 40.659 19,5 16.526 15.646 5,6 1.590 12 n.s.

Gastos de Personal
Gastos Generales

5.682
3.502

4.934
2.811

15,2
24,6

4.830
3.553

4.766
3.059

1,3
16,1

289
246

23
16

n.s.
n.s.

Resultado bruto operativa 39.423 32.914 19,8 8.143 7.821 4,1 1.055 27 n.s.
Amortizaciones 15.295 12.189 25,5 3.996 3.921 1,9 218 3 n.s.
Resultado neto operativo 24.128 20.725 16,4 4.147 3.900 6,3 837 30 n.s.

Datos en MM de pesetas
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO
CUENTAS DE RESULTADOS POR AREAS II

Gas Grupo*
Diciembre 99 Diciembre 98 Var (%) Diciembre 99 Diciembre 98 Var (%)

Importe neto cifra de negocios
-Compras Netas

6.717
2.012

6.259
2.023

7,3
-0,5

150.051
78.644

121.107
60.076

23,9
30,9

Margen de Ventas 4.705 4.236 11,1 71.407 61.031 17,0
Gastos de Personal
Gastos Generales

484
724

501
687

-,3,4
5,4

11.384
8.053

10.332
6.597

10,2
22,1

Resultado bruto operativo 3.497 3.048 14,7 51.970 44.102 17,8
Amortizaciones 1.099 942 16,7 20.618 17.062 20,8
Resultado neto operativo 2.398 2.106 13,9 31.352 27.040 15,9

Datos en MM de pesetas

* Incluye resultados de participaciones en otros negocios y ajustes de consolidación.


