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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Red Eléctrica Corporacion, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Red Eléctrica Corporacion, S.A. (la “Sociedad”),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Red
Eléctrica Corporacidn, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos
los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las
cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccion, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su
conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
v adecuada para nuestra opinién de auditoria.
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Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Red Eléctrica Corporacion, S.A. a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
EM MILES DE EUROS

31 DE DICIEMBRE 31 DE DICIEMBRE

2014 2012
ACTIVO NO CORRIENTE 1.801.540 1.623,623
Inmovilizado material {nota 5) 59.447 55.483
Terrenos y construccionas 56.453 53.091
Otras Instalactones, maquinarta, utillaje, mobiliario v otro inmovilizado 1.208 606
Inmovilizado en curso y anticipos 1.756 1.786
Inversiones inmobiliarias {nota 6) 2.517 2.561
Terrenos 629 629
Construcciones 1.888 1.832
Invarsiones en empresas del grupo y asocladas a targo plazo 1.674.158 1.504.598
Instrumentos de patrimonio (nota 8) 1.080.856 1.079.566
Créditos a empresas (nota 22) 593.000 425.000
Intereses a large plazo de créditos a empresas {nota 22} 282 -
Inverslones financieras a largo plazo (nota 11) 64.254 68,755
Instrumentes de patrimonio 64.241 59.755
Otros activos financieros 13 -
Actlvos por Impuesto difarldo {nota 16) 1.164 1,228
ACTIVO CORRIENTE 502.204 535.558
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar {nota 12) 40,075 283
Deudores varios 84 283
Agtlvos por Impuaesto carriente 39.991 -
Inversiones en empresas del grupe v asociadas a corto plazo {nota 22) 482,657 535.204
Créditos a empresas 462.557 535.204
Pertodificaciones a corto plazo 34 44
Efectivo y otros activos liguidos equlvalentos 238 31
Tasoreria 238 31
|TOTAL ACTIVO 2.304.444 2,159.181 j
PATRIMONIO NETO {nota 13) 2.134.597 2.030.113
Fondos propios 2.126.647 2.025.465
Capital 270.540 270,540
Reservas 1.513.891 1.367.317
(Acciones y participaciones en patimonio propias) (10.390) (1.707)
Resultado del ejerclcio 465.069 487.182
(Dividendo a cuenta) (112.463) (97.867)
Ajustes por cambios do valor 7.850 4,848
PASIVO NO CORRIENTE 9.959 9413
Provisiones a largo plazo {nota 14) 3.189 3.356
Deudas a largo plazo (nota 15) 16 2
Otros pasivos 16 2
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 22) 1.548 1.546
Pasivos por impuesto diferido (nota 16) 5.118 4.395
Periodlficaclones a large plazo (nota 17) 110 114
PASIVO CORRIENTE 159.888 119.655
Deudas a corio plazo (nota 18) 118,861 97.904
Deudas con entidades de crédito 266 13
Otras deudas a corto plazo 118.595 97.891
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (noia 22) 20.576 -
Acroodores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 19) 20.451 21.751
Acreedores varios 120 139
Personal 226 773
Pasivos por impueste corriente 19.924 20.843
Otras deudas con Administraciones Fablicas 181 196
ITOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.304.444 2.159.181j

Las notas 1 a 30 forman parta integranta de estas Cuentas Anuales.
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DE LOS EJERCICIOS 2014 Y 2013
EN MILES DE EUROS

2014 2013

Importe neto de la cifra de negocios {notfa 21-a) 471195 494186
Ingresos financieros de participaciones an instrumantos de patrimonio 446.947 469,585

En empresas del grupo y asociadas 442.361 465.046

En terceros 4.566 4539

Ingresos financieros de valares y otros instrumentos finacieros empresas del grupo y asocladas 24.248 24.601
Aprovisionamientos @ -
Consumo da malerias primas y ofras materias consumibles {2) -
Otros ingresos de explotacidn 10.369 10.343
Ingresos accesorios y otros de gestidn carriente 10.369 10,343
Gastos de personal {nota 21-b} {2.738) {2.703)
Sueldos, salarios y asimilados (2.580) (2.493)
Cargas sociales {54) {50}
Provisiones (134) {160}
Otros gastos de explotacién (3.471) (3.264)
Servicios extericres (3.038) (2.838)
Tributos {433) {426)
Amoriizacion del inmovilizado (notas 5y 6) (1.401) {1.392)
|RESULTADO DE EXPLOTAGCION 473.952 497.170|
Ingresos financieros (nota 21-¢) 5§12 73
De valores negociables y otros instrumentos financieros 512 73

De terceros 512 73

Gastos financleros (nota 21-¢) (38) {594)
Por deudas con empresas grupg y asociadas - (349)

Par deudas con terceros (37} (238}

Paor actualizacion de provisiones (1} (7}
IRESIJ LTADQ FINANCIERD 474 (521)]
IRESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 474.426 496.649'
Impuestos scbre beneficlos {nota 16) (9.357) {9.467)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 465.069 487.182
|RE§ULTADO DEL EJERCICIO 465.069 487.1 82|

Las notas 1 a 30 forman parte integrante de estas Cuentas Anuales.
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
A 31 DE DICIEMBRE 2014 Y 2013
EN MILES DE EUROS

Resultado de ta cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracian instrumentos financieros
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Efecto impositiva

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio nefo

Por valoracion instrumentos financieros
Efecto imposifivo

Transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2014 2013
465.060  487.182
4486 4,886
45 21
(1.197) (699)
3.334 4,166

- (761)

- (761)
468.403  490.587
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A,

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
EN MILES DE EURCS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES BE EXPLOTACION 523.902 346.256
Resultado del ejercicio antes de impuesstos 474.426 496,649
Alustes del resultado {470.138) (492.117)
Amortizacion dal inmovilizado 1.401 1.392
Varlacién de provisicnes 134 160
Ingresos financieros (471.707) {494.259)
Gastos financieros 38 594
Ofros ingresos y gastos 4) {4}
Gambios en el capital corriente 77.342 (118.275)
Deudores y otras cuentas a cobrar 187 853
Ctros activos corrientes 6 (22)
Otres activas corrlentes empresas del grapo v asocladas 76.659 (118.774)
Acreedores y ofras cuentas a pagar 490 (332)
Oftros flujos de efectivo de las actlvidades de explotacln 442272 459.999
Pagos de intereses (36) {238)
Cobros de dividendos 446,947 459.585
Cobros de intereses 13 73
Pages {cobros) por impuesta sobre beneficios (4.373) {9.103)
Otros pagos/ cobros (279) {318)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (124.625} {44}
Pagos por inversiones ' {174.639} {44)
Empresas de grupo y asociadas {169.300) -
Inmavilizado material, intangible e Inverstones Inmobiliarias {5.321} {44)
Otros activos {18} -
Cabros por desinversiones 14 -
Ofros activos 14 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (349.070) (346.196)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (5.541) 19.519
Adauistcldn y enalenaclén de Instrumentos de patrimenio propio (5.541) 19.519
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 253 (46.684)
Deudas con entldades de crédlto 253 (8)
Deudas con ampresas del grupo v asociadas - (46.678)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (343.782) (319.031)
Dividendos (343.782) {319.031)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO © EQUIVALENTES 207 16
Efective o equivalentes al comienzo de! elerciclo Ly | 15
Efective o equivalentes al final del ejercicia 238 31

5/46



10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

INDICE

ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD .........cccoovemvromiiremnssesssesssesssessssee s eee 8
BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES ..........cccu...... 8
PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS .....cooevvveversneesreernnn. 10
PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION .........cc.coceunee.e. 10
INMOVILIZADO MATERIAL ...coveeireiieiticimicimireesssessseessssssssessssessrenens 15
INVERSIONES INMOBILIARIAS.........ovveiiieiiniiiessensiecesesseescsveesreessnnas 17
ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS ..covrervvirieerieentecieesee st ssessesssasmns s 18
INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS........ccovvuene... 18
POLITICA DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO ......cccoveeeeneeiniiererne 20
ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS ..........coooueeemnrressemninsene 21
INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO .....evirveeieninrineessensienss 24
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR ................. 25
PATRIMONIO NETO ....coeiieeicieecieecueecreseemeseessanaevabsenssssssssssasesssessenee 25
PROVISIONES .....cooiuiiiierentranniserasenessessnesssssesssssensensnsenesssesssnssnesnnsans 29
DEUDAS ALARGO PLAZO .........cocccteeueeeeesreesrecsssnsresssesssesssssssensnesases 30
SITUACION FISCAL ......coccvuirviisreresinnisisisssssesssssaesseeecassssssses sensssnsensen 30
PERIODIFICACIONES A LARGO PLAZO ..........oooemeeceeeesieescenenrerasessrenes 33
DEUDAS A CORTO PLAZO ......ooeuiimrirrtssines s ssassss s ses s eesessnesenns 33
ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR ............... 34

INFORMACION SOBRE APLAZAMIENTOS DE PAGOS EFECTUADOS A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE
INFORMACION” DE LA LEY 15/2010 DE5SDE JULIO .......coeeireiereennen, 35

INGRESOS Y GASTOS ..o e seresn s nnn e P, 35

6/46



22,

23.

24,

25,

26.

27.

28.

29.

30.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO,

ASOCIADAS Y PARTES VINCULADAS ........ooviereeeceteeciesesseessessress e 37
RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION ...........cconeravenee. 39
RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS ......ccceeeeeirinirisrenessesersssseseessnsssnssseeoes 43
INFORMACION SEGMENTADA ....oc.veiiiieeniiciie e seeeteeeseecsnsesse e asanns 43
GARANTIAS Y OTROS COMPROMISOS COMPROMETIDOS CON

TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES ......cccooceeruemirnerseerennss 44
INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE .........cooeoivierissesseeessessesseeens 44
OTRA INFORMACION ......ooeeeirinriitiniinnrsiarsesmssssssseesssessssssnsssessesssesane 45
PAGOS BASADOS EN ACCIONES .....c.cocveerveeencrnrensrissensssessesssessanesenns 45
HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 .....ccoceeveeveinneienns 45

7/46



B

1. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

Red Eléctrica Corporacion, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé en 1985 y tiene su
domicilio social en Alcobendas (Madrid). Las principales actividades desarrolladas por la
Sociedad son las siguientes:

« La gestion de su Grupo empresarial, constituido por las participaciones en el capital
social de las sociedades que lo integran o de aquellas en que participa.

» La prestacién de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades participadas.

s La explotacién de los inmuebles propiedad de fa Sociedad.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en
reunion del Consejo de Administracion celebrada el dia 24 de febrero de 2015 de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera, de los resultados de sus
operaciones, de las variaciones en el Estado de cambios en el Patrimonio neto y de los
Flujos de efectivo, de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Las citadas Cuentas Anuales estan expresadas en miles de euros, redondeadc al millar mas
cercano, que es la moneda funcional y de presentacion de [a Sociedad y se han preparado a
partir de los registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con la legislacién
mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad
aprobado mediante Real Decreto 1514/2007 y las modificaciones incorporadas a este
mediante Real Decreto-Ley 1159/2010.

La Sociedad posee participaciones en sociedades dependientes. Como consecuencia de
ello la Sociedad es dominante de un Grupe de sociedades de acuerdo con la legislacion
vigente. La presentacion de Cuentas Anuales es necesaria, de acuerdo con principios v
normas contables generalmente aceptados, para presentar la imagen fiel de la situacién
financiera y de los resultados de las operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de
los flujos de efectivo de la Sociedad. La informacién relativa a las participaciones en
empresas del grupo se presenta en la nota 8.

La Sociedad presenta separadamente cuentas consolidadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unidon Europea (NIIF-UE), de
conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo v
sus interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la Unién Europea.

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2013 fueron aprobadas en la Junta
General de Accionistas celebrada el 9 de mayo de 2014. lLas Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2014 se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
General de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad entiende
que dichas Cuentas Anuales seran aprobadas sin ninguna modificacién.
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b) Principios contables obligatorios

No existe ningln principio contable obligatorio que, siendo su efecto significativo para la
elaboracion de las Cuentas Anuales, se haya dejado de aplicar.

¢} Uso de estimaciones e hipotesis

La preparacion de las Cuentas Anuales requiere que la Direccién de la Sociedad realice
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las normas y a los
importes de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y asunciones adoptadas
estan basadas en experiencias histéricas y otros factores que son razonables bajo las
circunstancias existentes. Los resultados reales pudieran diferir de estas estimaciones.

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién
disponible al 31 de diciembre de 2014 sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al aiza o a la
baja) en préximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en el Plan General
de Contabilidad, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en
la correspondiente Cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Comparabilidad de la informacion

Las Cuentas Anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
Balance, de la Cuenta de pérdidas y ganancias, del Estado de Cambios en el Patrimonio
Neto, del Estado de Flujos de Efectivo y de la Memoria, ademas de las cifras del ejercicio
2014, las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las Cuentas Anuales
del ejercicio 2013.

Ademas, en 2013, la Sociedad se acogi¢ a la actualizacién de balances, de acuerdo con la
Ley 16/2012 de 27 de diciembre, por la que se adoptaron diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacién de las finanzas pulblicas y al impulso de la actividad econémica. :
Las cuentas anuales de dicho ejercicio recogen el registro de dicha actualizacion, cuyo i
importe neto del gravamen ascendio a 6.042 miles de suros, segln el siguiente detalle: :

Miles de euros

Inmovilizado materiai 6.360
Gravamen (318)
Reserva de Revalerizacién de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre 6.042

En consecuencia, las Cuentas Anuales del ejercicio 2014 no son necesariamente
comparables con las del ejercicio 2013.




3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de
2014, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General de
Accionistas, es en miles de euros, la siguiente:

Pérdidas y Ganancias (Beneficio) 465.069
Total 465.069
DISTRIBUCION
Areservas voluntarias . 59,382
A dividendos:
A dividendo a cuenta 112.463
A dividendo complementario 203.224
Total 465.069

Esta propuesta supone un dividendo complementario de 2,1677 euros por accion,
ascendiendo el dividendo total del ejercicio a 3 euros por accidn, calculado sobre la totalidad
de acciones.

El dividendo a cuenta del ejercicio se recoge en la nota 13.

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION

Los principales principios contables utilizados para la elaboracion de estas Cuentas Anuales
han sido los siguientes:

a) Inmovilizado material

Los elementos que componen el Inmovilizado material son principalmente terrenos y
construcciones y se hallan valorados, segin el caso, al coste de construccion o coste de
adquisicion. El coste de construccidn incluye, en su caso, los siguientes conceptos:

- lLos gastos financieros relativos a la financiacién externa devengados Unicamente
durante el periodo de construccién.

- Los gastos de explotacién relacionados directamente con las construcciones del
inmovilizado material de aquellos proyectos realizados bajo el control y direccién de la
Sociedad.

La Sociedad sigue el criterio de traspasar la obra en curso al inmovilizado material en
explotacion siempre que el activo se encuentre en condiciones de funcionamiento.
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Los costes de ampliacion o mejora de los elementos del Inmovilizado material que suponen
un aumento de la productividad, capacidad y alargamiento de la vida 0til se incorporan al
activo como mayor valar del bien.

Los gastos de conservacion y mantenimiento del inmovilizado material que no suponen un
aumento de la productividad, no mejoran su utilizacién y no alargan la vida Gtil de los
activos, se cargan a la Cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen.

El inmovilizado material se amortiza distribuyendo linealmente el coste de los diferentes
elementos que componen dicho inmovilizado entre los afics de vida dtil estimada que
constituyen el periodo en el que la Sociedad espera utilizarlos, aplicando los siguientes
coeficientes:

Coeficiente anual

Construcciones 2%-10%

Oftras instalaciones 4%,-25%

b} Inversiones inmobiliarias

La Sociedad valora sus inversiones inmobiliarias siguiendo el método de coste de
adquisicion. El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se recoge
en la nota 6.

Las construcciones se amortizan distribuyendo linealmente el coste de los diferentes
elementos que lo componen entre los afios de vida Gtil estimada que constituyen el periodo
en que la Sociedad espera utilizarlos (2% anual).

c} Activos financieros
La Sociedad clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias:

- Créditos y cuentas a cobrar: son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo, y sobre los que no hay intencién de
negociar a corto plazo. Se clasifican como activos corrientes, excepto para vencimientos
superiores a doce meses desde la fecha del Balance, que se clasifican como activos no
corrientes.

Los créditos se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de
transaccion incurridos al originar el activo y se valoran posteriormente a su coste
amortizado, correspondiendo éste basicamente al efectivo entregado, menos las
devoluciones del principal efectuadas, mas los intereses devengados no cobrados.

Las cuentas a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y posteriormente
por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

- Activos financieros disponibles para la venta: son las inversiones financieras que la
Sociedad tiene intencién de mantener por un plazo de tiempo sin determinar, siendo
susceptibles de ser enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de liquidez o
cambios en los tipos de interés. Se clasifican como activos no corrientes, salvo que esté
prevista y sea factible su liquidacién en un plazo inferior al afio. Estos activos financieros
se valoran a su valor razonable, siendo éste el precio de cotizacién a la fecha de cierre
en el caso de los titulos con cotizacidn oficial en un mercado activo. Las ganancias o
pérdidas resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha de cierre se
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reconocen directamente en el Patrimonio neto, acumulandose hasta el momento de la
liquidacion o correccion de valor por deterioro, momento en el que se imputan a la
Cuenta de pérdidas y ganancias. El calculo de posibles deterioros se realiza mediante
el metodo del descuento de flujos futuros esperados en el negocio, asimismo un
descenso significativo o prolongado en el valor razonable del activo por debajo de su
coste, se considera también evidencia de que el activo se ha deteriorado. Los
dividendos de las participaciones en capital clasificadas como disponibles para la venta,
se imputan a la Cuenta de pérdidas y ganancias en el momentc en que queda
establecido el derecho de la Sociedad a recibir su importe.

- lnversiones en el patrimonio en empresas del Grupo v asociadas: Se valoran por su
coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro del
valor. Si existiera evidencia objetiva de que el valor en libros no fuera recuperable, se
efectuarian las oportunas correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en
libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor
razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados
de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimacién del
deterioro de estas inversiones se toma en consideracion el patrimonio neto de la
sociedad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion. La correccién de valor y, en su caso, su reversion se registra en la Cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce.

d) Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye el efectivo en caja, los depésitos a la vista en
entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez.

e) Deterioro del valor de los activos

La Sociedad sigue el criterio de analizar la recuperabilidad de sus activos a la fecha de
cierre de cada ejercicio y siempre que algin suceso o cambio en las circunstancias indique
que el importe contabilizado puede no ser recuperable, de forma que si el importe
recuperable de un activo es inferior a su importe registrado en libros, entonces se entiende
que se ha producido un deterioro del valor del activo, que debe ser reconocido
contablemente de forma inmediata como una pérdida de valor por deterioro, imputando
dicha pérdida a la Cuenta de pérdidas y ganancias. Asi, la pérdida por deterioro es la
diferencia existente entre el valor en libros de un activo y su valor recuperable.

Se considera valor recuperable el mayor de:
- Elvalor razonable de un activo deducidos sus costes para la venta

- El valor en uso del activo

El calculo del valor recuperable se realiza en base a flujos de efectivo esperados. El célculo
del deterioro se realiza para los activos individuales, si no fusera posible la estimacion del
valor recuperable del activo individual se determinard el valor recuperable de la Unidad
Generadora de Efectivo (UGE) a la que pertenece dicho activo. Las posibles reversiones se
registran en la Cuenta de pérdidas y ganancias.

f) Fondos propios
El Capital social esta representado por acciones ordinarias.
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El dividendo a cuenta minora el Patrimonio neto del ejercicio a que corresponde dicho
dividendo, en base al acuerdo del Consejo de Administracion. Ei dividendo complementario
no se deduce del Patrimonio neto hasta la aprobacién por la Junta General de Accionistas
correspondiente.

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, ia contraprestacién pagada,
incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del Patrimonio neto
hasta su cancelacion, emision de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden
posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la
transaccién directamente atribuible, se incluye en el Patrimonio neto.

g) Prestaciones a los empleados

-  Obligaciones por pensiones

La Sociedad tiene planes de aportaciones definidas, que definen el importe de la
prestacion que recibira un empleado en el momento de su jubilacion, en funcién de su
remuneracion. En estos planes de pensiones la Sociedad paga aportaciones fijas a una
entidad separada y no tiene ninguna obligacién, ni legal ni implicita, de realizar
aportaciones adicionales si el fondo no posee activos suficientes para pagar a todos los
empleados las prestaciones relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio
corriente y en ejercicios anteriores. Las aportaciones de estos planes se recogen en la
Cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de Gastos de personal.

- Ofras prestaciones a largo plazo a los empleados

Otras prestaciones a large plazo a los empleados incluyen planes de prestaciones
definidas distintas de planes de pensiones, tales como seguro médico, de parte de los
empleados activos de la Sociedad. Los costes esperados de estas prestaciones se
reconocen durante la vida laboral de los empleados. Estas obligaciones se valoran
anualmente por actuarios cualificados independientes. Los cambios en las hipdtesis
actuariales se reconocen, netos de impuestos, en el Patrimonio neto como Reservas en
el ejercicio en el que se producen y el coste de los servicios pasados se reconoce en la

Cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo se incluyen los programas de retribucion a largo plazo, que son valorados
anualmente.

h) Provisiones

La Sociedad dota provisiones para hacer frente a las obligaciones contratadas presentes ya
sean legales o implicitas, que surjan como resultado de sucesos pasados, siempre que
exista probabilidad de desprenderse de recursos para hacer frente a dicha obligacion y que
se pueda realizar una estimacion fiable del importe de la misma. Su dotacion se efectua al
nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que seran
necesarios para liquidar la obligacidn usando un tipo de interés antes de impuestos, que
refleje las evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero, vy los riesgos
especificos de |a obligacién. El incremento en la provisién con motivo del paso del tiempo se
reconoce como gasto por intereses.
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i) Deuda financiera

Los préstamos, obligaciones y similares se registran inicialmente por el efectivo recibido,
neto de los costes incurridos en la transaccidén. En periodos posteriores, estas obligaciones
de financiacion se valoran a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés :
efectivo. :

Las deudas financieras se clasifican como pasivos corrientes a menos que su vencimiento
tenga lugar a mas de doce meses desde la fecha de Balance, en cuyo caso se incluiran
Como pasivos no corrientes.

j) Acreedores comerciales

Los acreedores se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se valoran
por su coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los
acreedores con vencimiento inferior al afio, y que no tengan un tipo de interés contractual,
cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran per su valor nominal.

k) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de hienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada
de ellos.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método de tipo de interés efectivo. Los
ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir el cobro.

La Sociedad, como Sociedad matriz del Grupo Red Eléctrica, ha adoptado la respuesta a la
consulta al ICAC sobre la clasificacién contable en cuentas individuales de los ingresos y
gastos de una sociedad holding y sobre la determinacién del importe neto de la cifra de
negocio (Ref: 546/09) de 23.de julio de 2009, clasificando como Importe neto de la cifra de
negocio los dividendos procedentes de participaciones en el capital de las sociedades
participadas y los intereses procedentes de préstamos concedidos a estas mismas
sociedades.

I) Situacion fiscal

El gasto 0 ingreso por impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente
como el diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos,
son reconocidos como gasto o ingreso e incluidos en la determinacion de la ganancia o 5
pérdida neta dsl ejercicio, excepto si han surgido de una transaccién que se ha reconocido

en el mismo ejercicio, cargando o abonando directamente al Patrimonio neto o de una
combinacion de negocios.

El impuesto corriente es el que se estima pagar en el ejercicio, utilizando los tipos
impositivos aprobados, correspondientes al ejercicio presente y a cualquier ajuste de
impuesto a pagar relativo a ejercicios anteriores.

Las deducciones de [a cuota y las bonificaciones del impuesto sobre beneficios originadas
por hechos econdémicos acontecidos en el gjercicio minoran el gasto devengado por el
impuesto sobre beneficios, salvo que existan dudas sobre su realizacién.

Los impuestos diferidos y el gasto por impuesto sobre beneficios se calculan y contabilizan
conforme al método del pasivo, sobre las diferencias temporarias surgidas entre los saldos
reconocidos a efectos de informacion financiera y los usados a efectos fiscales. Este método
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consiste en la determinacién de los impuestos diferidos activos y pasivos en funcién de las
diferencias entre el valor en libros de los activos y pasivos, y su base fiscal, utilizando las
tasas fiscales que se espere objetivamente que estén en vigor cuando los activos y pasivos
se realicen.

Los Activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya
a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias
temporarias.

La Sociedad, como dominante del Grupo fiscal registra el importe total a pagar (a devolver)
por el Impuesto sobre Sociedades consolidado con cargo (abono) a Créditos (Deudas) con
empresas del grupo y asociadas.

m) Seguros

La Sociedad tiene suscritas diversas pélizas de seguro para cubrir los riesgos a los que esta
expuesta por el ejercicio de su actividad. Estos riesgos estan principalmente sujetos a ios
dafios que pudieran sufrir las instalaciones de la Sociedad y a las posibles reclamaciones de
terceros que puedan surgir por el desarrollo de sus actividades. Los gastos por primas de
seguros se reconocen en la Cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo a un criterio de
devengo. Los ingresos a recuperar de las compafiias de seguros derivados de los siniestros
se registran en la Cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo al criterio de correlacién de
ingresos y gastos.

n) Pagos basados en acciones

La Sociedad ha implementado planes de adquisicién de acciones por los cuales sus
empleados tienen la posibilidad de recibir acciones de la Sociedad como parte de su
retribucion anual. La valoracién derivada de dicha retribucién se realiza de acuerdo al precio
de cierre de la cotizacién de las acciones de la Sociedad en la fecha de entrega de los
titulos. El gasto derivado de este plan se registra en el epigrafe Gastos de personal de la
Cuenta de pérdidas y ganancias. Todas las acciones entregadas proceden de la autocartera
de la Sociedad.

o) Transacciones entre empresas del grupo

Las transacciones entre empresas del grupo, se reconocen por el valor razonable de la
contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe acordado,
se registra de acuerdo con la sustancia economica subyacente.

5. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento producido durante los ejercicios 2014 vy 2013 en las diferentes cuentas del
Inmovilizado material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y
deterioros de valor en miles de euros, ha sido el siguiente:
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Las éltas en Inmovilizado material del ejercicio 2014 se corresponden con la adquisicién de
inmuebles a la Comunidad de Madrid, en el Parque Tecnolégico de Tres Cantos.

Las altas en Inmovilizado en curso y anticipos del ejercicio 2013 correspondieron a gastos
relativos a un proyecto en Baleares.

En 2013 la Sociedad procedié a actualizar los bienes del inmovilizado material de acuerdo
con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre por la que se adoptaron diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica,
cuyo efecto se recoge en la columna Actualizacion.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no ha activado como mayor valor del
Inmovilizado material ningan importe.

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del
Inmovilizado material por un importe de 13.503 miles de euros (13.501 miles de euros en
2013), de los cuales 12.638 miles de euros (12.637 miles de euros en 2013) corresponden a
otras instalaciones.

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento producido en el ejercicio 2014 y 2013 en las Inversiones inmobiliarias, en
miles de euros, se describe a continuacion:

31 de 31de 31 de
diciembre diciembre diciembre
de 2012 Altas Traspasos de 2013 Altas Traspasos de 2014

Inversiones inmobiliarias 2910 - - 2.910 - - 2.910
Total Coste 2.910 - - 2.910 - - 2910
Amortizacion Acumulada (306) (43) - (349} {44} - (393)
Total Amortizacion acumulada (306} (43) - {349) (44) - (393)
Valor Neto 2.604 {43) - 2.561 (44) - 2.517

Las inversiones inmobiliarias en 2014 y 2013 tienen un valor de mercado de
aproximadamente tres millones de euros, no generando ingresos o gastos de explotacion
significativos.
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7. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

La Sociedad tiene arrendados ciertos activos a las empresas del Grupo. Las clases de
activos arrendados en régimen de arrendamiento operativo son, en miles de euros, los
siguientes:

31 de 3de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Coste
Terrenos y consfrucciones 66.780 66.780
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje,
mobiliario ¥ otro inmovilizado 14.074 14.074
Total Coste 80.854 80.854

Amortizacion acumulada

Construcciones (14.863) (13.689)

Otras instalaciones, magquinaria, utillaje,

maobiliario y otro inmovilizado {13.626) (13.468)
Total Amortizacion acumulada (28.489) (27.157)
Valor neto 52.365 53.697

La Sociedad posee contratos con Red Eléctrica de Espafa, S.A.U., (REE), mediante los
cuales le cede en régimen de arrendamiento ciertos espacios dentro de los inmuebles
propiedad de la Sociedad. Estos contratos se renuevan periédicamente, habiendo sido el
ingreso en el gjercicio 2014 de 10.102 miles de euros.

Por otra parte, La Sociedad posee contratos con Red Eléctrica Internacional, S.A.U., (RE}),
mediante los cuales le cede en régimen de arrendamiento ciertos espacios dentro de los
inmuebles propiedad de la Sociedad. Estos contratos se renuevan periédicamente, habiendo
sido el ingreso en el gjercicio 2014 de 215 miles de euros.

8. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, ninguna de las empresas del Grupo en las que la
Sociedad tiene participacién directa o indirecta cotiza en Bolsa.

El detalle de las Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a 31 de diciembre de 2014,
en miles de euros, es el siguiente:
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El 1 de mayo de 2012 Transportadora de Electricidad S.A. (en adelante TDE) mediante
el Decreto Supremo 1214 fue nacionalizada por parte del Gobierno Boliviano, saliendo
del perimetro de consolidacién del Grupo en esta fecha. La participacion en TDE que
poseia REI era del 99,94%. En 2014, REI ha llegado a un acuerdo definitivo con el
Gobierno Boliviano sobre la compensacion de la citada nacionalizacién. Dicha
compensacion ha quedado recogida en las Cuentas Anuales del ejercicio 2014 de RE]|
y, por tanto, del Grupo.

La Sociedad ostenta la totalidad del capital social de REE, sociedad que desarrolla las
funciones de transportista, operador del sistema y gestor de la red de transporte del
Sistema eléctrico espaniol, y a la que se le aplican todas las disposiciones de la Ley
24/2013 del Sector eléctrico y concordantes relativas al operador del sistema y gestor
de la red de transporte, que anteriormente correspondian a Red Eléctrica de Espana,
S.A.. Asimismo, la Sociedad no podra transmitir a terceros las acciones de esta filial que
realiza actividades reguladas en Espafa.

9. POLITICA DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

La Politica de gestién del riesgo financiero de la Sociedad tiene por objeto establecer
los principios y directrices para asegurar que los riesgos relevantes, que pudieran
afectar a los objetivos y actividades del Grupo sean identificados, analizados,
evaluados, gestionados y controlados, y que estos procesos se realizan de forma
sistematica y con criterios uniformes,

Las directrices principales, contenidas en esta politica, se pueden resumir en:

* La gestion de los riesgos debe ser fundamentalmente anticipativa, orientandose
también al medio y largo plazo y teniendo en cuenta los escenarios posibles en
un entorno cada vez mas globalizado.

¢ Con caracter general, la gestién de los riesgos debe realizarse con criterios de
coherencia entre la importancia del riesgo (probabilidad/impacto) y la inversién
y medios necesarios para reducirlo.

e La gestidn de riesgos financieros debe orientarse a evitar variaciones no
deseadas en el valor fundamental de la Sociedad, no teniendo como objeto
obtener beneficios extraordinarios.

Los responsables financieros de la Sociedad son los encargados de gestionar los
riesgos financieros, asegurando su coherencia con la estrategia y coordinando la
gestion de los mismos, identificando los principales riesgos financieros y definiendo las
actuaciones sobre los mismos en base al establecimiento de distintos escenarios
financieros.

La metodologia para |a identificacion, medicidn, seguimiento y confrol de estos riesgos,
asl como los indicadores de gestibn y las herramientas de medicién y control
especificos para cada riesgo, estan establecidos en el Manual de riesgos financiero.

El riesgo principal al que esta expuesto la Sociedad es el riesgo de crédito, puesto que
las operaciones de endeudamiento se realizan a través del resto de companiias del
Grupo, asumiendo éstas los riesgos de mercado y de liquidez. El riesgo de crédito esta
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soportado mediante politicas en las que se establecen requisitos en relacién con la
calidad crediticia de la contraparte y se requieren garantias adicionales en los casos
necesarios. A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad estima que no presenta riesgo
alguno de recuperabilidad en sus saldos deudores.

La Sociedad estd expuesta al riesgo del precio de los titulos de capital de las
inversiones mantenidas y clasificadas en el Balance como disponibles para la venta.
Las inversiones disponibles para la venta sujetas a cotizacién corresponden
fundamentalmente al 5% que la Sociedad tiene en Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A. (en adelante, REN). El indice de referencia de la Sociedad es el PS120.

A 31 de diciembre de 2014 una apreciacién del 10% en el valor de cotizacion de ia
accion de REN habrfa generado un mayor Patrimonio neto de aproximadamente 5
millones de euros {4 millones de euros en 2013) y una depreciacion del 10% del valor
habria generado un menor Patrimonio neto de aproximadamente 5 millones de euros (4
millones de euros en 2013).

10. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Andlisis por categorias

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el valor en libros de cada una de las categorias de
instrumentos financieros, excepto las participaciones en empresas del grupo es, en
miles de euros, el siguiente:

e Activos financieros

Categorias de instrumentos financieros

3112/2014

Activos financiergs Préstamos y Total

disponibles para la venta partidas a cobrar S
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 593.262 593.262
Instrumentos de Patrimonio 64.241 - 64.241
Otros activos financieros - 13 13
Largo plazo/no corrientes 64.241 593.275 657.516
Inversiones en empresas del grupo y asociadas - 462,557 462.557
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar ) 40.075 40.075
Corto plazo/corrientes - 502.632 502.632
Total 64.241 1.095.907 1.160.148
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Categorias de instrumentos financieros

31/12/2013

Activos financieros Préstamos y Total

disponibles para la venta partidas a cobrar —
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 425.000 425.000
Instrumentos de Patrimonio 59.755 - 59.755
Otros activos financieros - - -
Largo plazo/no corrientes 59.755 425.000 484.755
Inversiones en empresas del grupo y asociadas - 535.204 535.204
Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar ) 283 283
Corto plazo/corrientes - 535.487 535.487
Total 59.755 960.487 1.020.242

+ Pasivos financieros

Categorias de instrumentos financieros

3111212014
Débitos y partidas a pagar
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.546
Otros pasivos financieros 16
Large plazo/no corrientes 1.562
Deudas con entidades de crédito 266
Deudas con empresas del grupo vy asociadas 20.578
Deudas a corto plazo 118.595
Acreedores comerciales y ofras deudas 20.451
Corto plazo/corrientes 159.838
Total 161.450
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Categorias de instrumentos financieros

311272013
Débitos vy partidas a pagar
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.546
Otros pasivos financieros 2
Largo plazofno corrientes 1.548
Deudas con entidades de crédito 13
Deudas con empresas del grupo y asociadas -
Deudas a corto plazo 97.891
Acreedores comerciales y otras deudas 21.751
Corto plazo/corrientes 119.655
Total 121.203

b) Analisis por vencimientos

e Activos financieros

Vencimiento de activos financieros
2015 Afos posteriores Total

Activos disponibles para |a venta - 64.241 64.241 .
Créditos a empresas del grupo y asociadas 462,557 593.262  1.055.819
Otros activos financieros - 13 13
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 40.075 - 40.075
502.632 657.516  1.160.148

+ Pasivos financieros

Vencimiento de pasivos financieros
2015 Ahos posteriores Total

Deudas con entidades de crédito 266 - 266
Deudas con empresas del grupo y asociadas 20.576 1.546 22122
Acreedores comerciales y otras deudas 139.046 - 130.046
Otros pasivos financieros - 16 16

150.888 1.562 161.450
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11.  INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

31 de 31 de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Instrumentos de patrimonio 64.241 59.755
Otros activos financieros 13 -
64.254 59.755

Las inversiones en Instrumentos de patrimonio, clasificados como disponibles para la
venta, corresponden a la participacién del 5% que tiene la Sociedad en REN, sociedad
holding que engloba la operacién y la explotacion de los activos de transporte de
electricidad y de diversas infraestructuras de gas en Portugal.

La valoracién de esta participacion esta sujeta a la cotizacién de la accion {2,406 euros
por accion a 31 de diciembre de 2014 y 2,238 euros por accién a 31 de diciembre de
2013). A 31 de diciembre de 2014 al incrementarse el valor razonable de este
instrumento de patrimonio con respecto al gjercicio anterior, la correccién valorativa
reconocida se ha registrado directamente contra el Patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad ha cuantificado el incremento en la correccion
valorativa en 4.486 miles de euros (4.886 miles de euros en 2013), incremento
registrado en el Patrimonio neto.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha producido evidencia objetiva de deterioro
de la participacion en REN.

Ademas, en 2014, también se recoge por importe de 8 euros la inversién en ocho
Agrupaciones de Interés Econdomico (AIE's) cuya actividad es el arrendamiento de
activos dirigidos por otra entidad no vinculada a la Sociedad, que es la que retiene tanto
la mayoria de los beneficios como los riesgos de la actividad, acogiéndose la Sociedad
unicamente a los incentivos fiscales regulados en la legislacién espafiola. La Sociedad
imputa las bases imponibles negativas que van generando estas AIE's contra las
participaciones y por diferencia con la deuda registrada frente a la Hacienda Publica
acreedora, el correspondiente ingreso financiero (nota 16 y nota 21-c¢).
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12. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle de este epigrafe en miles de euros, a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el
siguiente:

3 de 31de
diciembre  diciembre
de 2014 de 2013
Deudores varios 84 283
Otros créditos con las Administraciones Publicas 39.991 -

Otros créditos con Administraciones Publicas recoge, en 2014, 28.351 miles de euros
correspondientes al importe a devolver por la Hacienda Puablica por la liquidacion del
Impuesto de Sociedades, que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, ha
presentado en 2014, correspondiente al gjercicio 2013.

Ademds, dicho epigrafe recoge 11.640 miles de euros correspondientes al resultado a

devolver de |a declaracién complementaria del ejercicio 2012, que la Sociedad, como
cabecera del Grupo Fiscal, ha presentado en 2014,

13. PATRIMONIO NETO

a) Gestion del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo en relacion con la gestion del capital de sus empresas, son el
salvaguardar la capacidad de las mismas para continuar con el “principio de gestion
continuada”, para procurar un rendimiento para los accionistas y para mantener una
estructura optima de capital y reducir su coste.

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad podria ajustar el
importe de los dividendos a pagar a los accionistas, reembolsar capital a los accionistas
o emitir nuevas acciones.

Dada la actividad de la Sociedad y la capacidad de generacién de fondos de sus
empresas participadas, el riesgo de capital es poco significativo.
h) Fondos propios

- Capital

Al 31 de diciembre de 2014 el Capital de la Sociedad esta representado por
135.270.000 acciones al portador, totalmente suscritas y desembolsadas, con
los mismos derechos politicos y econdmicos, y con un valor nominal de 2 euros
cada una, y admitidas a cotizacién en las cuatro Bolsas espaiiolas.
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La Sociedad, como cabecera del Grupo Red Eléctrica, estd sujeta a los limites
accionariales establecidos en la disposicion adicional vigésima tercera de ia
Ley 54/1997, de 27 de noviembre y en el articulo 30 de la Ley 24/2013, de 26
de diciembre, del Sector Eléctrico.

De acuerdo con estas disposiciones, cualquier persona fisica o juridica podra
participar en el accionariado de la Sociedad, siempre gque la suma de su
participacion directa o indirecta en el capital de esta Sociedad no supere el 5%
del Capital social, ni ejerza derechos politicos por encima del 3%. Estas
acciones no podran sindicarse a ningdn efecto. En el caso de sujetos que
realicen actividades en el Sector Eléctrico y aquellas personas fisicas o
juridicas que, directa o indirectamente participen en el capital de éstos con una
cuota superior al 5%, no podran ejercer derechos politicos en la Sociedad
matriz por encima del 1%, sin perjuicio de las limitaciones establecidas en el
articulo 30 de la ey 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eiéctrico para
generadores y comercializadores. Los limites de participacion en el capital de la
Sociedad matriz no aplican a la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales (SEPI) que mantendra, en todo caso, una participacién no inferior
al 10%. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 SEPI posee una participacion del
20% en el Capital de la Sociedad.

Reservas
Este epigrafe recoge:
- Reserva legal

Las sociedades espaficlas estan obligadas a destinar el 10% de los
beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta
que éste alcance, al menos, ef 20% del Capital social. Esta reserva no es
distribuible a los accionistas y sélo podra ser utilizada para cubrir, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la Cuenta de
pérdidas y ganancias. También, bajo determinadas condiciones se podra
destinar a incrementar el Capital social. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
la Reserva legal alcanza el 20% del Capital social (54.199 miles de euros).

- Reserva de Revalorizacion de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre

De acuerdo con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan
diversas medidas tributarias dirigidas a la consolidacion de las finanzas
publicas y al impulso de la actividad econémica, la Sociedad actualizé sus
elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de la Reserva
de dicha revalorizacién ascendié a 6.042 miles de euros neta del gravamen
del 5% sobre la plusvalia.

El plazo para efectuar la comprobacion por parte de la Administracion
Tributaria es de tres afios a contar desde la presentacion de la declaracién
del impuesto sobre sociedades del gjercicio 2012. Una vez comprobado y
aceptado el saldo, o bien transcurrido el plazo de tres afios mencionado,
dicho saldo podra destinarse a eliminar pérdidas, o bien a ampliar el Capital
social de la Sociedad. Transcurridos diez afios el saldo podra destinarse a
reservas de libre disposicién.
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El saldo de la cuenta no podra ser distribuido, directa o indirectamente,
hasta gue la plusvalia haya sido realizada.

- Otras reservas

Este concepto incluye fundamentalmente las Reservas voluntarias de la
Sociedad, y las Reservas de primera aplicacion que al 31 de diciembre de
2014 ascienden a 1.169.209 y 19.895 miles de euros respectivamente
(1.022.635 y 19.895 miles de euros respectivamente, al 31 de diciembre de
2013). Ambas reservas son de libre disposicidn.

Asimismo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 este epigrafe recoge reservas
procedentes de disposiciones legales por importe de 264.546 miles de
euros, entre las que destaca la Reserva de revalorizacion de activos
materiales generada en 1996 en la Sociedad matriz por importe de 247.022
miles de euros. Esta reserva podra destinarse, sin estar sujeta a tributacion,
a la eliminacién de resultados contables negativos, a la ampliacién del
Capital social o, transcurridos 10 aflos desde su creacion, a reservas de
libre disposicion, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley
2607/1996.

- Acciones y participaciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de 2014
representan el 0,11% del Capital social de la Sociedad (0,03% en 2013) y totalizan
147.203 acciones, con un valor nominal global de 294 miles de euros (38.376
acciones, con un valor nominal global de 77 miles de euros en 2013} y un precio
medio de adquisicion de 70,59 euros por accion (44,51 euros por accién en 2013).

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de
Sociedades de Capital que establece, en relacién a las acciones cotizadas en un
mercado secundario oficial, que el valor nominal de las acciones adquiridas,
suméndose al de las que ya posean la Sociedad matriz y sus sociedades filiales, no
debe exceder del 10% del Capital social. Las sociedades filiales no poseen ni
acciones propias ni de la Sociedad.

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de ios Fondos propios
al 31 de diciembre de 2014 por importe de 10.390 miles de euros {1.707 miles de

euros en 2013).

Resultado del ejercicio

El Resultado del gjercicio es de 465.069 miles de euros (487.182 miles de euros en
2013).
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Dividendo a cuenta del ejercicio y propuesta de distribucién de dividendo de la
Sociedad

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracion durante el ejercicio
2014 figura minorando el Patrimonio neto al 31 de diciembre de 2014 por importe de
112.463 miles de euros (97.867 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

El dia 23 de diciembre de 2014 el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd
repartir un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2014 por un importe
bruto de 0,8323 euros por accién, pagadero el 2 de enero de 2015.

La prevision de tesoreria correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
noviembre de 2014 y al 2 de enero de 2015 puso de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion de dicho dividendo y, de acuerdo con los
requisitos establecidos en el articulo 277 apartade a) de la Ley de Sociedades de
Capital, fue formulado el siguiente estado previsional de liquidez;

Estado de liguidez Miles
de euros

Fondos disponibles al 30-11-14:
Créditos disponibles a largo plazo -
Créditos disponibles a corto plazo 25.000

Inversiones financieras temporales y tesoreria 38
Previsiones de cobros:

Operaciones corrientes 5.5309

Operaciones financieras 328.228
Previsiones de pagos:

Operagciones corrientes {68.145)

Operaciones financieras (166.742)
Prevision de fondos disponibles a 02-01-15 123.918

De la proyeccion de la tesoreria a la fecha del acuerdo, no se prevela ni se prevé
limitacién alguna a la disponibilidad de fondos. Asimismao, tal y como se refleja en estas
Cuentas Anualss y estaba previsto en el momento del reparto, el beneficio obtenido en
el ejercicio 2014 permite la distribucién de este dividendo a cuenta.

c} Ajustes por cambio de valor

Este epigrafe recoge a 31 de diciembre 2014 y 2013 las variaciones de valor producidas
por los activos financieros disponibles para la venta, variaciones debidas a las
fluctuaciones en el precio de cotizacién de la accidén de la participacion del 5% que la
Sociedad tiene en REN.
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14. PROVISIONES

Los movimientos de este epigrafe durante los ejercicio 2014 y 2013, en miles de euros,

se muesiran a continuacién:

31 de Pérdidas Hde
diciembre y ganancias diciembre

Pérdidas
¥ ganancias

3 de
diclembre

de2012 Adiciones Aplicaciones aclyariales Reversiones de2013 Adiciones Aplcaclones actuarfales Reversiones de 2014

Obligaciones por prestecicnes a large

plazo del personal 168 167 - 21 - 356 135 (278) {44) 169
Ofras provisiones 3000 - - - 3.000 3.000
168 167 - Fal - 3.356 135 (278) (44 3.169

El epigrafe Obligaciones por prestaciones con el personal incluye los compromisos
futuros (segure médico) asumidos por la Sociedad con su personal en el momento de su
jubilacion, calculados en base a estudios actuariales con las siguientes hipétesis para el

ejercicio 2014 y 2013:
Hipdtesis actuariales
2014 2013
Tasa de descuento 2,06% 3,40%
Crecimiento coste 4,00% . 4,00%

Tabla de supervivencla PERMF 2000 Nueva produccion  PERMF 2000 Nueva produccion

El efecto que tendria un incremento porcentual, y el gue resultaria de una disminucion
de un punto porcentual, en la tendencia de variacion asumida respecto a los costes de

seguro médico, en miles de euros, es el que se detalla a continuacion:
+1% -1%

Coste de los servicios del ejercicio actual - -
Coste por intereses del coste del seguro

médico post-empleo neto - -
Obligaciones acumuladas por prestacionas

post-empleo derivadas del coste seguro

médico 8 (6)

Por ofra parte, el efecto que tendria una disminucién de medio punto porcentual en el
tipo de descuento utilizado como hipotesis actuarial, pasando del 2,06% al 1,56%,

respecto a los costes de seguro médico, en miles de euros, es ¢l que
continuacion:

se detalla a

20/46




Tasa de descuento
2,06% 1,56% sensibilidad

Coste de los servicios del gjercicio actual 0,8 1,0 0,2
Coste por intereses del coste del seguro :
médicao post-empleo nete 1,2 0,9 {0,3)

Obligaciones acumuladas por prestaciones
post-empleo derivadas del coste seguro
médico 17 21 4

Los devengos se registran como Gastos de personal 0 Gastos financieros, segun sea
su naturaleza. El importe de Gastos de personal y Gastos financieros reconocido en el
ejercicio 2014 en la Cuenta de pérdidas y ganancias asciende a 0,8 miles de euros y 1,2
miles de euros respectivamente (2,3 miles de euros y 1,2 miles de euros
respectivamente en 2013). Las variaciones en el caleulo del valor actual de estas
obligaciones, debidas a las pérdidas y ganancias actuariales se imputan en el
Patrimonio neto reconociéndose como reservas por este concepto, durante 2014 en el
Patrimonio neto, se ha registrado -44 miles de euros (21 miles de euros en 2013).

El epigrafe Otras provisiones recoge los importes dotados en cada ejercicio por la

Sociedad para cubrir eventuales resultados desfavorables en reclamaciones de
terceros.

15. DEUDAS A LARGO PLAZO

Deudas a fargo plazo recoge a 31 de diciembre de 2014 un importe de 16 miles de
euros (2 miles de euros en 2013), correspondiente a fianzas recibidas a largo plazo.

16. SITUACION FISCAL

La Sociedad tributa en el Régimen de Consolidacion fiscal desde el ejercicio 2002. El
Grupo Fiscal del que es sociedad dominante es el n°® 57/02.

Debido al diferente tratamiento que la legislacidn fiscal establece para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se
incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicioc 2014 y 2013 vy el
beneficio fiscal que la Sociedad espera declarar tras [a aprobacién de las Cuentas
Anuales, en miles de euros:
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2014

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 474.426

Diferencias permanentes 198

Base contable del impuesto 474.624
Diferencias temporarias:

Originadas en el ejercicio 112

Reversiones del gjercicio 226

338

Imputaciones de las AIE's (18.470)

Base imponible fiscal 456,492

2013
496.649
(2.265)

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre sociedades se calcula, en miles de euros,

como sigue:

2014
Resultado contable del gjercicio antes de impuestos 474.426
Diferencias permanentes 198
Base contable del impuesto 474.624
Tipo impositivo ‘ 30%
Impuesto al tipo impositivo vigente 142.387
Deducciones (132.731)
Gasto del gjercicio 9.656
Impuesto sobre Beneficio extranjero 9
Ingresos por variacion tipo impositivo (Ley 27/2014) (483)
Gastos por variacion tipo impositivo (Ley 27/2014) 175
Impuesto sobre Sociedades 9.357
Tasa efectiva del impuesto 1,97%
Impuesto sobre Sociedades corriente 9.766
Impuesto sobre Sociedades diferido (101)
Ingreso por variacion tipo impositivo (Ley 27/2014) _ (308)
Gasto del gjercicio 9.357

2013

496.649
(2.265)
494.384
30%
148.315
(139.539)
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El epigrafe Diferencias permanentes corresponde en 2014 y 2013 principalmente a
dividendos de entidades no residentes en territorio espafol.

Deducciones corresponde fundamentalmente a las deducciones por doble imposicidn
interna por dividendos.

Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos
contables y fiscales, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, vy su correspondiente efecto
impositivo acumulado, activo y pasivo, son en miles de eurcs las siguientes:

En 2014 y 2013, los Activos por Impuestos diferidos estan originados principalmente por
la limitacion a la deducibilidad fiscal de los gastos de amortizacion, y por la Actualizacién
de Balances, establecidas por la Ley 16/2012, y por las provisiones para
responsabilidades.

Los Pasivos por Impuestos diferidos se derivan de las amortizaciones fiscales libres de
determinados bienes del inmovilizado y de la amortizacién fiscal del fondo de comercio
financiero de participaciones extranjeras.

En la Memoria de la Sociedad del ejercicioc 2006 se incluyen las menciones,
establecidas en el articulo 93 del Real Decreto Legislativo 4/2004, relativas a la
operacidn de fusién por absorcion de Red de Alta Tensién, S.A.U. (REDALTA) e
Infraestructuras de Alta Tensién S.A.U. (INALTA) y en la Memoria del ejercicio 2008, se
incluyen las relativas a las operaciones de aportacion de rama de actividad que engloba
las funciones de operador del sistema, gestor de la red de transporte y transportista del
sistema eléctrico espaficl a Red Eléctrica de Espafa, S.A.U.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, con entrada en vigor el 1 de enero de 2015, que
modifica la Ley del Impuesto sobre Sociedades, reduciendo el tipo general del
gravamen del 30 por ciento al 28 por ciento en el afio 2015 y al 25 por ciento a partir del
afio 2016, ha supuesto un ingreso contable en 2014 de 308 miles de euros y un
incremento del patrimonio de 529 miles de euros, que se corresponde con la
actualizacién del saldo de los impuestos diferidos de activo y de pasivo registrados por
la Sociedad a los nuevos tipos impositivos.

La Sociedad no ha reconocido el efecto impositivo derivado de la reforma fiscal del tipo
impositivo introducida por la Ley 27/2014 sobre los activos por impuesto diferido
relativos al derecho de deduccion del 2% y 3% de la cuota integra por la integracion en
la base imponible de las amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos
iniciados en 2013 y 2014 y por la amortizacidén del incremento neto de valor resultants
de la actualizacion de balances realizada al amparo de la Ley 16/2012, ya que a estos
efectos, la Sociedad ha considerado la deduccién por reversion de medidas temporales
desarrollada en la disposicion transitoria trigésima séptima como un ajuste al fipo
impositivo aplicable a [a diferencia temporaria deducible asociada a los conceptos
citados.

El 18 de marzo de 2014, finalizaron las actuaciones inspectoras de comprobacion de los

principales impuestos correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 2010. La
compafiia ha firmado la totalidad de las Actas en Conformidad, que reflejan la
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declaracion correcta a juicio de la Inspeccidn de la totalidad de los impuestos, teniendo
caracter de definitivas por abarcar las actuaciones de comprobacion e investigacion a la
totalidad de los elementos de la obligacion tributaria.

En 2014, se realizan ajustes a la base imponible por las imputaciones de las AIE’s, en
las que participa la Sociedad, que ascienden a 18.470 miles de euros.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas
fiscales, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las
autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion, pueden dar lugar a pasivos
fiscales, cuyo importe no es posible cuantificar en la actualidad de una manera objetiva.
No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad estima que los pasivos que,
en su caso, se pudieran derivar por estos conceptos, no tendran un efecto significativo
sobre los resultados futuros de la Sociedad.

17. PERIODIFICACIONES A LARGO PLAZO

Las periodificaciones a largo plazo, incluyen las derivadas de los arrendamientos de
locales a largo plazo, que a 31 de diciembre de 2014 ascienden a 110 miles de euros
(114 miles de euros a 31 de diciembre de 2013).

18. DEUDAS A CORTO PLAZO

El detalle de este epigrafe del Balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como
sigue:

31de 31 de
diciembre diciembre
de 2014  de 2013

Deudas con entidades de crédito 266 13
Otras deudas a corto plazo 118.595 97.801

118.861 97.904
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El detalle de Otras deudas a corto plazo, en miles de euros, es el siguiente:

31 de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Dividendos 112.463 97.867
Proveedores de inmovilizado y otras
deudas 6,132 24

118.595 97.891

19. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El detalle de este epigrafe del Balance adjunto al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
coOMo sigue:

31de 31 de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Acreedores varios 120 139
Personal 226 773
Deudas con Administraciones Publicas 20.105 20.839

20.451 21.751

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 Deudas con Administraciones Publicas incluye
19.924 miles de euros (20.643 miles de euros en 2013), correspondientes al importe a
pagar del Impuesto de Sociedades que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal,
ha registrado.
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20. INFORMACION SOBRE APLAZAMIENTOS DE PAGOS EFECTUADOS
A PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE
INFORMACION” DE LA LEY 15/2010 DE 5 DE JULIO

Conforme a Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004 de 29 de
diciembre de 2004, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en
las operaciones comerciales, a continuacion se detalla, en miles de euros, la
informacién relativa de los pagos realizados y pendientes de pago de los ejercicios 2014
y 2013:

Pagos realizados y pendientes de pago en la
fecha de cierre del balance

2014 2013
Importe % Importe %
Dentro del plazo maximo legal 2185  100,00% 4.752  100,00%
Resto - - - -
Total pagos del gjercicio 2.185 100% 4,752 100%

Plazo {dias} medio ponderado excedido
de pagos - - - -

Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo maximo legal - - - -

21. INGRESOS Y GASTOS

a) Importe neto de la cifra de negocios
A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el detalle de este epigrafe en miles de euros es:

3de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio

de empresas del grupo y asociadas 442,381 465.046
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio

de terceros 4.566 4.539
Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros en

empresas del grupo y asociadas 24.248 24.601

471195 494186
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Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio en empresas del
grupo y asociadas, recoge a 31 de diciembre de 2014 y 2013 los dividendos recibidos
de REE y RBV.

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de terceros,
recoge a 31 de diciembre de 2014 y 2013 los dividendos recibidos de REN.

Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros empresas del grupo y
asociadas recoge, a 31 de diciembre de 2014, los ingresos derivados de los contratos
de préstamo suscritos con REE y REI, asi como de las pélizas de crédito suscritas con
estas mismas sociedades del grupo. A 31 de diciembre de 2013 este epigrafe recoge
los ingresos derivados del contrato de préstamo suscrito con REE, asi como de la péliza
de crédito suscrita con esta misma sociedad del grupo (nota 22).

b) Gastos de personal

La composicidén de esta partida, correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, en miles
de euros, es la siguiente:

HMde - 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013
Sueldos y salarios 2.550 24893
Seguridad social 51 48
Aportaciones a fondos de pensiones y obligaciones similares 3 2
Provisiones ‘ 134 160
2738 2.703

Los Gastos de personal también incluyen las remuneraciones al Consejo de
Administracién (nota 23).

Personal empleado

El nimero medio de empleados de la Sociedad en los ejercicios 2014 y 2013,
distribuido por grupos profesionales, ha sido el siguiente:
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31 de 3 de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Presidente Ejecutivo 1 1
Técnicos Superiores 1 1
Técnicos Medios - -
Especialistas y Administrativos 2 2

La distribucion de la plantilla final de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013, por
sexo y categorias es la siguiente:

2014 2013
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Presidente Ejecutivo 1 - 1 1 - 1
Técnicos Superiores - 1 1 - 1 1
Especialistas y Administrativos - 2 2 - 2 2

1 3 4 1 3 4

A 31 de diciembre de 2014 el numero de Consejeros, incluyendo al Consejero ejecutivo,
es de 10 (11 a 31 de diciembre de 2013), de los cuales 5 son hombres y 5 mujeres (7
hombres y 4 mujeres en 2013).

¢} Gastos e ingresos financieros

Ingresos financieros recoge en 2014, fundamentalmente, 492 miles de euros
procedentes de la inversion en las AIE’s (nota 11).

22. SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO
ASOQCIADAS Y PARTES VINCULADAS

Saldos y transacciones con empresas del Grupo y asociadas

Todas las transacciones con empresas del Grupo y asociadas se han realizado a
precios de mercado.

Los saldos con las sociedades del Grupo y asociadas durante los ejercicios 2014 y 2013
han sido los siguientes, en miles de euros:
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2014 2013
Créditos y Créditos v
dividendos Deudas dividendos Deudas

Red Eléctrica de Espafia, 3.A.U. (REE) 796.377 8.478 959.619 1.509
Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (RE 259.372 13.644 501 37
Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF) 70 - 84 -
Total empresas del grupo 1.055.819 22122 060.204 1.548

Créditos y dividendos con REE incluye fundamentalmente el préstamo suscrito con
dicha compaiiia el 1 de julic de 2011, por un importe de 425 millocnes de euros, cuyo |
importe dispuesto a 31 de diciembre de 2014 es de 425 millones de euros (425 millones !
de euros a 31 de diciembre de 2013), habiendo sido el tipo medio del periodo del 4,01% :
{4.01% en 2013), y cuyo vencimiento es en 2016. Adicionalmente este epigrafe incluye

la péliza de crédito a corto plazo suscrita con REE por importe de 650 miliones de euros

(650 millones de euros en 2013), cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2014 es

de 362.145 miles de euros (504.104 miles de euros a 31 de diciembre de 2013),

habiendo sido el tipo medio del periodo del 1,66% (1,83% en 2013).

Creditos y dividendos con REI incluye, fundamentalmente, el préstamo suscrito con
dicha compafia en 2014, por un importe de 168 miliones de euros, habiendo sido el tipo
medio del periodo del 3,80%, y cuyo vencimiento es en 2022, Adicionalmente, este
epigrafe incluye la pdliza de crédito a corto plazo suscrita en 2014 por un importe de
100 millones de euros, cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2014 es de 91.077
miles de euros, habiendo sido el tipo medio del periodo del 0,89%.

Las transacciones con empresas del Grupo y asociadas han sido las siguientes, en
miles de euros:

2014 2013
Otros Otros
ingresos Ingresos
de Ingresos Otros Gastas de Ingrasos QOtros Gastos
explotacidn  financieros  gastos  financieros  explotacion  financieros  gastos  financieros

Red Eléctrica de Espafia, S.AU. (REE} 10.102 465.421 1.091 - 10.072 488.792 1.087

Red Eléctrica Internacional S.A. (REI) 215 577 - 215 - - 349
Red Eléctrica de Espafa Finance, B.V. (RBV) - 631 - 855 -
Total empresas del grupo 10.317 466.629 1.001 - 10,287 489.647 1.087 349
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A 31 de diciembre de 2014 y 2013 Otros ingresos de explotaciéon con REE y REI
corresponde fundamentalmente a los contratos de arrendamiento de inmuebles con
estas sociedades.

Ingresos financieros, en 2014 y 2013, corresponde fundamentalmente a los dividendos
recibidos de REE y RBV, y a los intereses devengados correspondientes a los créditos y
pélizas de crédito suscritos con REE y REI.

Saldos y transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas han sido realizadas en condiciones normales
de mercado y son de escasa relevancia, su detalle en miles de euros es el siguiente:

2014 2013
Otras Otras
Accionistas partes Acgicnistas partes
significativos Directivos vinculadas Total significativos Directivos vinculadas Total
Contratos de gestién ¢ colaboracion " - - - - - - -
Otros gastos - - - - - - - -
Total Gastos - - -
Dividendos recibidos - - 4,566 4.566 - - 4539 4.539
Otros Ingresos - - 27 27 - - kN k1l
Total Ingresos 4.593 4.593 4570 4.570

Dividendos v otras beneficios distribuidos -
Otras operaciones - - - - - - .

Total Otras transacciones - -

Dividendos recibidos, en 2014 y 2013, corresponde a los dividendos recibidos de la
sociedad REN.

23. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en sesién celebrada el 25 de febrero de
2014 y a propuesta de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa,
establecié la retribucidn del Consejo de Administracion para el egjercicio 2014,
incorporando un nuevo esquema retributivo. La retribucion del Consejo fue aprobada
por la Junta General de Accionistas el @ de mayo de 2014,

Dentro del nuevo esquema ratributivo del Consejo de Administracién, atendiendo a las
tendencias expresadas por los inversores y asesores, y conforme a las mejores
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practicas internacionales de Gobierno Corporativo, se ha considerado oportuno eliminar
la parte de retribucion variable anual del Consejo y el importe correspondiente
incorporarlo a la parte de retribucién fija anual a percibir, de modo que el total de la
retribucion del Consejo de Administracion esté integrado por conceptos retributivos de
caréacter fijo.

A la vista del paulatino incremento de tareas, funciones y responsabilidades que se han
ido atribuyendo a las Comisiones del Consejo (Comisién de Auditoria y Comisién de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa), el nuevo esquema incorpora una retribucion
especifica anual a los Presidentes de las mismas. Asimismo, en el marco del concepto
de asistencia y dedicacion a los 6rganos de administracién de la Sociedad, se ha
establecido una retribucién especifica anual para el cargo de Consejero Independiente
Coordinador.

La composicion de las Retribuciones al Consejo de Administracion devengadas en 2014
y 2013 es, en miles de euros, la siguiente:

2014 2013
Retribucién total por todos los
conceptos del Consejo de
Administracidn 1.788 1.787
Remuneracidn de los
Consejeros por su condicion
ejecutiva (") 599 509
Total Remuneraciones
miembros del Consgjo de
Administracion 2387 . 2.386

(1) Incluye a 31 de diciembre la retribucion fija y la retribucion variable anual

La retribucién del Consejo de Administracion en 2014, deberia haber sido superior a la
de 2013 como consecuencia de las nuevas refribuciones acordadas para los
Presidentes de las Comisiones y para el cargo de Consejero Independiente
Coordinador, sin embargo estas nuevas retribuciones se han visto compensadas con
menores retribuciones a los Consejeros debido a que los cambios en la composicion del
Consejo han supuesto que las nuevas incorporaciones no hayan devengado retribucion
durante |a totalidad del ejercicio.

El desglose de estas retribuciones por tipologia de Consejeros a 31 de diciembre de
2014 y 2013 es, en miles de euros, la siguiente:
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Tipologia de consejero

Ejecutivos

Externos Dominicales
Externos Independientes

Total Remuneracionas

2014 2013
746 746
483 408
1.158 1.142
2.387 2.386

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad en el gjercicio 2014, en miles de euros, individualizadas por Consejero son las

siguientes;

D. José Folgado Blanco

Dfa. Maria de los Angeles Amador Milan
B. Mguel Boyer Salvador

C. Rui Manuel Janes Cartaxo

D. Fernando Fernandez Méndez de Andés
Diia. Paloma Sendin de Caceres

Diia. Carmen Goémez de Bamreda

D. Juan Emilio Iranzo Martin

Diia. Maria José Garcia Beato

Diia. Socorro Fernandez Larrea

D. Antonio Gdmez Ciria

D. Santiago Lanzuela Marina

D. Alfredo Parra Garcla-Moliner'”

D. Francisco Ruiz Jiménez™"

D. Jose Angel Partearroyo Martin

Total Remuneraciones devengadas

Dietas por Presidente.  Consejero

Retribucion _Retribucion Asistencia a Dedicacién a  Comisién  Independienie
fila variable Consejo  comisiones  Consejo Coordinador Total
530 200 16 0 0 0 746
131 0 16 28 a o 175
46 0 7 0 0 0 53
46 0 7 0 0 0 53
131 0 16 28 0 0 175
131 0 16 28 15 0 150
131 0 16 28 0 15 180
108 0 12 23 12 0 155
131 0 16 5 0 D 152
84 0 11 0 0 D 95
84 0 11 0 0 0 95
55 0 6 0 0 0 61
10 Q 0 2 0 0 12
131 0 16 24 0 0 171
55 0 8 0 a 0 64
1.804 200 175 166 27 15 2,387

) Cantidades percibidas por la Sociadad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI).

Las retribuciones del Consejero Ejecutivo incluyen tanto la retribucién fija y variable
correspondiente a su funcién como primer ejecutivo de la Sociedad, como ia retribucién
fija correspondiente a su condicién de miembro del Consejo de Administracion.

La remuneracién por conceptos a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es, en miles de

euros, la siguiente:
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2014 2013

Concepto retributivo: !

Retribucién fija 1.804 940
Retribucién Variable 200 739
Dietas 175 540
Dedicacion Comisiones 208 167
Total Remuneraciones 2.387 2.386

(1) Las variaciones entre ambos ejercicios, se deben a la implantacion en 2014 del nuevo esquema
retributivo comentado anteriormente, que incrementa el peso de la retribucidn fiia del Consejo de
Administracion en detrimentec del peso de la retribucién variable y de las dietas.

La retribucion variabie anual del Consejero ejecutivo se establece, con criterios objetivos
predeterminados y cuantificables, por la Comisién de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa de la Sociedad al inicio de cada ejercicio. Los objetivos se encuentran
alineados con las estrategias y actuaciones establecidas en el Plan Estratégico de la
Compaiiia y la valoracién de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo por la citada
Comision.

En el ejercicio 2014, y como consecuencia de la finalizacion del “Plan Extraordinario 25°
aniversario” 2009-2013, plan de retribucién para directivos en el que estaba incluido el
Consejero ejecutivo, se ha procedido a la valoracion del cumplimiento de los objetivos
establecidos en dicho plan de acuerdo con los limites minimo y méximo contemplados
en el mismo (70%-110%).

Una vez finalizado el plan en 2013, la Comisién de Gobiermno y Responsabilidad
Corporativa de la Sociedad, en la sesion celsbrada el dia 20 de febrero de 2014,
procedié a valorar el grado de cumplimiento del plan situandolo en un 1086, 3%.
Asimismo acord®d fijar una retribucidn al Consejero ejecutivo con cargo al citado plan de
278 miles de euros, que se corresponde con el citado porcentaje y con el tiempo
transcurrido entre e! nombramiento del Consejero ejecutivo sujeto al plan y la
finalizacion del mismo el 31 de diciembre de 2013. Esta cantidad ha sido abonada en
2014 y se encontraba incluida dentro de las cantidades que, con cargo al plan, la
Sociedad ha venido devengando anualmente en el periodo 2009-2013.

Como se ha venido haciendo mencion, durante el ejercicio 2014, la Comision de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa de |la Sociedad ha estado valorando distintos
sistemas de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestién y
mecanismo de cumplimiento del nuevo Plan Estratégico. Como resultado de estos
trabajos, la citada Comisién, en sesién celebrada el dia 17 de febrero de 2015, ha
aprobado un plan de retribucion para directivos para el periodo 2014-2019, en el que
esta incluido el Consejero ejecutivo, cuyo cumplimiento estara ligado a la consecucion
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de los objetivos establecidos en el Plan Estratégico del Grupo para dicho periodo v,
adicionalmente, al cumplimiento de determinadas condiciones. El plan contempla para
su evaluacion un limite minimo del 70% y maximo del 110%. En funcién del
cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracion global por los seis afios con un
cumplimiento del cien por cien alcanzaria, para el Consejero ejecutivo, 1,8 veces la
retribucidn fija anual. Al igual que en los objetivos anuales, este plan tiene en cuenta
criterios objetivos predeterminados y cuantificables, alineados con la visidn a medio y
largo plazo del Plan Estratégico de la Compafiia y su fijacion y valoracion corresponden
a la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa. La provision correspondiente
al devengo en 2014 de dicho plan se encuentra recogida en los estados financieros de
la Sociedad.

El contrato del Consejero ejecutivo fue propuesto por la Comisién de Gobierno y
Responsabilidad Corporativa de la Sociedad matriz y aprobado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad. Este contrato, siguiendo las practicas habituales de
mercado, contempla una indemnizacion equivalente a una anualidad para el caso de
extincién de la relacion mercantil por despido o cambios de control.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen, en el Balance, créditos, ni anticipos
concedidos, ni garantias constituidas por la Sociedad a favor de los miembros del
Consejo de Administracion. Tampoco existen a dichas fechas obligaciones contraidas
en materia de pensiones respecto de los miembros del Consejo de Administracion.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad ¢ sociedades de su Grupo, ni directamente ni a través de
personas que actlen por cuenta de ellos, operaciones que sean ajenas al trafico
ordinario 0 que no se realicen en condiciones normales de mercado.

Las participaciones al 31 de diciembre de 2014 de los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad y partes vinculadas, a efectos del articulo 231 de la Ley
de Sociedades de Capital, en el capital de sociedades con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad,
los cargos y funciones que ejercen en las mismas, asi como, en su caso, la realizacién a
esta fecha, por cuenta propia o ajena, de actividades del mismo, andlogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto de la Sociedad, se
incluyen en el Anexo |, de acuerdo con las comunicaciones recibidas de los
Administradores de la Sociedad.

24, RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS

Ademas del Consejero ejecutivo, la Sociedad no tiene ofros directivos.

25. INFORMACION SEGMENTADA

La Sociedad no considera reievante proporcionar informacion sobre la distribucion del
importe neto de la cifra de negocios por categorias de actividades o por mercados
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geograficos ya que, desde el punto de vista de las prestaciones de servicios
correspondientes a las actividades de la empresa, esas categorias y mercados no
difieren entre sl de una forma considerable. Estas actividades, después de la aportacién
de rama de actividad realizada en 2008 segun la Ley 17/2007 no son actividades
eléctricas reguladas y por tanto, a la Sociedad no le es de aplicacién la exigencia de
informacién separada por actividades prevista en el Real Decreto 437/1998, de 20 de
marzo, por el que se aprueban las Normas de adaptacién del Plan General de
Contabilidad a las empresas del sector eléctrico.

26. GARANTIAS Y OTROS COMPROMISOS COMPROMETIDOS CON
TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emisidn privada de bonos reaiizada
en los Estados Unidos de América por importe de 500 millones de délares americanos,
realizados por la sociedad del grupo RBV, y el programa de eurobonos de REF por un
importe de hasta 3.500 millones de euros a 31 de diciembre de 2014y 2013.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad garantiza solidariamente
con REE, el programa de emision de pagarés Euro Commercial Paper Programme
{Programa ECP) realizados por REF, por un importe de hasta 1.000 millones de euros.

La Sociedad, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, no tiene compromisos de adquisicién
de construcciones.

A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad tiene avales bancarios otorgados a favor de
terceros por un importe de 323 miles de euros (62 miles de euros en 2013).

27. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existen activos dedicados a la proteccién y
mejora del medio ambiente, ni s& ha incurride en gastos de esta naturaleza durante el
ejercicio.

La Sociedad no tiene litigios en materia de protecciéon y mejora del medio ambiente de

los que se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante el
gjercicio no ha recibido subvenciones de caracter medicambiental.
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28. OTRA INFORMACION

El auditor de cuentas de la Sociedad en 2014 y 2013 es KPMG Auditores S.L. El
importe tota! devengado por servicios de auditoria de la Sociedad ha ascendido a 42
miles de euros en 2014 (36 miles de euros en 2013}. Durante 2014 y 2013 no se han
devengado remuneraciones con otras sociedades relacionadas directa o indirectamente

~con la firma de auditoria correspondientes a servicios profesionales de naturaleza

distinta a la misma.

29, PAGOS BASADOS EN ACCIONES

En el gjercicio 2014 el nimero de acciones entregadas han ascendido a 199, siendo
60,20 euros el valor razonable de dichas acciones, ascendiendo el gasto del ejercicio a
12 miles de euros. La valoracién derivada de dicha retribucién se ha realizado de
acuerdo al precio de cierre de la cotizacion de las acciones de la Sociedad. Durante el
gjercicio 2013 no se produjo entrega de acciones.

Estas entregas de acciones se han efectuado en virtud de las autorizaciones realizadas
por la Junta General de Accionistas de la Sociedad, y el gasto derivado de este plan se
registra en el epfgrafe Gastos de personal de la Cuenta de pérdidas y ganancias de la
Sociedad.

30. HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

No se han producido hechos de caracter significativo desde la fecha de cierre hasta Ia
fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales,

45/46




or/or

‘peparoog k| op 018lqo @ 8Ansuod enb |e pepialoe ap oieusb ourjuswe|dwod o0 ofiojeue ‘OwsiW [9p sepeplaoe selo “eusle o eidosd
BlUSNo Jod ‘opezijess BY SEPEINOUIA Soed U UQIDENSILILIPY 9p OfeSuo) |ap soiquisiu Sof 8p ounBulN [eliden op sapepsnos ep Ao &) op 622
O[N2IUE [op SOJO9lS SO] B SaUsjul SP CJIIJUOS 9P SSUOEN)IS US SSIBJUOIUS OU OPEDIUNLUCD UBL UCKENSILIUPY 9P 0fssuo) |ap SoIquIsi SO

$10Z 9P Q13U 3D F7 12 NI 9p 01fsunD CWoD opesad B (,)

R . , _ BUID) ZaWQS) ooy
e _ S ojeeq e19185) 9SOr BUBY "Bu(]
T N — gaueT] Zepuella-| 0L020g "Bug
—_——— - —_—- Ueiiy Jopeuwny sejebuy $0| op eley euQ
T ——— BA|2SUOW Bp SNOL BpeLEg ap uaule) ey

P —— Sal52e0) P UPUSS BLUOEH "BU(]

R - JE— . SapUY Sp ZOpUSN ZopugLIad opuews- "

- J—— ZOUQWIN® ZNy ODSIOURLI (]

— R BUMEW BlENZUET ofenues g

1 (N3M) V'S 'SdOS ‘sieucioeN seonebieugy sepay ap olelesuo) —— oouegg opebled 28ar 'q
pepalnog ] pPEPaINCS B op o)sito (o aAnsuos anb g
Ej ap aislqo 12 aAngsu0d anb |2 pEPIARDE oD CusUSB oLejusws|dwos pepianoe ap clsuad oupuswis|idwoo o obojeue ‘owsiw |19

Iz
© oBojgUE *OLISILE [ UCD BDIORIT PeX 0drug fB Seusle Sapepsioos oD Sepepsloos ap |epded |o Us UQIDBISILIUPY ap olosuos UQIDELISILILLPY 5P Ol2SU0D [9p SOIqUUISIN

U9 UQIDERSILILIPY 9P OfasUo:) [9p SQIqUISIY SO} P Seuoouny A sofilery  |1ap SoIqISKy SO] 2P ‘SE0SJIpUI O SEJDAUID “seuctoedinied

#L0Z SP SUGLLSINP SP |¢ B UDISEASILILPY 9P afSSUDT) [SP SOJQUUISI SO] B BAJEISI LQISELLLIONL
V'S ‘NOIOVHOJHOD YOI LOF TS a3y

1 OX3aNV




—tue

=

RED ELECTRICA

CORPORACION

Informe de Gestidn
Ejercicio 2014




INDICE
INFORME DE GESTION .....ocoevtsesesssessessessssesessssassesns sasssssenssssassessmsessssnssseanan
ANEXO: INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO




INFORME DE GESTION

EVOLUCION =~ DE LOS NEGOCIOS. HECHOS MAS
SIGNIFICATIVOS

Desde julio de 2008, Red Eléctrica Corporacién, S.A. (en adetante REC) desarrolla sus
actividades como sociedad cabecera del Grupo RED ELECTRICA, mediante Ila
tenencia de las participaciones en el capital de las sociedades que lo conforman, y
prestando servicios de asistencia y apoyo a estas mismas sociedades.

El compromiso que la Sociedad asume en el desempefio de estas actividades, le
impulsa hacia la creacion permanente de valor, dirigida a todos sus grupos de interés,

PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

En 2014 el resultado después de impuestos ha ascendido a 465 millones de euros, lo
que supone una disminucién del 4,5% respecto al ejercicic pasado. Dentro de este
resultado destaca:

¢ La cifra de negocio ha sido de 471,2 millones de euros. Esta cifra recoge 446,9
millones de euros correspondientes a los dividendos de las sociedades del
Grupo y sociedades participadas, ya que la Sociedad como cabecera del
mismo, tiene entre otras actividades la tenencia de acciones de las empresas
que conforman dicho Grupo.

» El resultado bruto de explotaciéon (EBITDA), ha alcanzado los 475,4 millones de
euros, un 4,7% inferior a 2013.

» El resultado neto de explotacién (EBIT), ha sido de 474 millones de euros, lo
que supone una disminucion del 4,7% respecto a 2013.

Los dividendos pagados en 2014 han ascendido a 343,8 millones de euros, un 7,8%
superiores a los de 2013.

El Patrimonio neto de REC ha alcanzado la cifra de 2.134,6 millones de euros.

EVOLUCION BURSATIL Y RENTABILIDAD PARA EL
ACCIONISTA

La totalidad del capital social de REC como sociedad cotizada del Grupo, esta
admitido a cotizacidn en las cuatro Bolsas espafiolas y se negocia en el mercado
continuo espafiol. Asimismo, forma parte del IBEX 35 y su ponderacion en este indice
era del 2,07% al cierre del ejercicio 2014.

El capital social de REC, totalmente suscrito y desembolsado, ascendia a 31 de
diciembre del 2014 a 270.540 miles de eurcs, estando representado por 135.270.000
acciones de 2 euros de valor nominal cada una. Durante el 2014, no se ha producido
ningun cambio que afecte al numero de acciones en circulacion o a su valor nominal.
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Alo largo del 2014, el capital libre en circulacién (free-float) de REC ha sido del 80%.

El capital libre en circulacion esta constituido por 108.216.000 acciones, estimandose
a 9 de mayo de 2014, fecha de la Ultima Junta General de Accionistas, que el 11%
pertenece a accionistas minaristas, el 5% a inversores institucionales espafioles y el
84% a inversores institucionales extranjeros, localizados principalmente en Estados
Unidos y Reino Unido.

En cuanto a la evolucién bursatil, cabe destacar, por un lado, los avances que han
mantenido las bolsas norteamericanas y que reflejan el buen momento que viven los
EE.UU., indices como el Standard & Poor's 500 o el Dow Jones han vuelto a superar
los maximos histéricos marcados en el afio precedente y se han anctado ganancias en
el entorno del 10%. El Nikkei ha subide un 7% gracias principalmente a las nuevas
medidas fiscales encaminadas a impulsar la economia japonesa.

En cuanto a las bolsas europeas, sin embargo, las dudas sobre la recuperacién, 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 palses 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.

El comportamiento bursatl de REC durante 2014 se puede calificar como de
extraordinario. La accién ha subido mas de un 50% a lo largo del afio, en un entorno
marcado por la eliminacién de buena parte de la incertidumbre regulatoria asociada a
su negocio principal y también a la mejora del riesgo pais, que ha llevado a que la
inversion en Espafa haya dejado de ser considerada como inversién de alto riesgo.

La capitalizacion bursatil de la Compaiiia a finales de 2014 se ha situado en 9.903
“millones de euros.

En el conjunto del afio 2014 se negociaron 241,5 millones de titulos, lo que representa
1,79 veces el capital social de la empresa. La contratacién en efectivo fue de 15.184
millones de euros, mcrementandose respecto al afio anterior en el que alcanzé los
13.171 millones de euros.

ACCIONES PROPIAS

En 2014, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad vy
liquidez del valor adecuado se han realizado adquisiciones de 1.697.105 titulos, por un
valor nominal global de 3,4 millones de euros y un importe efectivo de.107,3 millones
de euros. Asimismo, el nimero de acciones enajenadas ha ascendido a 1.588.278
titulos, por un valor nominal global de 3,2 millones de euros y un importe efectivo de
101,9 millones. de euros.

A 31 de diciembre de 2014 las acciones de la Sociedad en poder de la misma
representaban el 0,11% del Capital social y totalizaban 147.203 titulos, cuyo valor
nominal global era de 294 miles de euros (nota 13 Memoria) y su valor de mercado de
10.777 miles de euros.
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La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de
Sociedades de Capital que establece que, en relacién con las acciones cotizadas en
“un mercado secundario el valor nominal de las acciones adquiridas suméandose al de
las que ya posean la Sociedad y sus sociedades filiales, no debe exceder al 10% del
Capital social. Las sociedades filiales no poseen acciones propias ni de la Sociedad.

GESTION DE RIESGOS

El Grupo RED ELECTRICA tiene establecido un Sistema de Control de Riesgos que
cubre todas sus actividades y estd adecuado a su perfil de riesgo. La Politica de
Riesgos y el Procedimiento General de Gestién y Control Integral de Riesgos, estan
basados en el marco integrado de gestion empresarial recogido en el informe COSO |l
(Comittee of sponsoring organizations).

El principal riesgo identificado para la consecucion de los objetivos de REC es el
riesgo de crédito, puesto que las operaciones de endeudamiento son realizadas a
través de las compaiiias del Grupo, asumiendo éstas los riesgos de mercado y
liquidez, asi como . los regulatorios, los operacionales, y los medioambientales propios
de las actividades realizadas por el Grupo.

Las politicas para cubrir los riesgos estan detalladas en la nota 9 de la Memoria de las
Cuentas Anuales del gjercicio.

MEDIOAMBIENTE

A 31 de diciembre 2_014_ REC no posee activos dedicados a la proteccién y mejora del
medio ambiente. La Sociedad durante el ejercicio 2014 no ha incurrido en gastos
-ordinarios para la proteccién y mejora del medio ambiente.

" REC no tiene litigios en materia de proteccién y mejora del medio ambiente de los que

se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante el gjercicio no
ha recibido subvenciones de caracter medioambiental.

INVESTIGACION, DESARROLLO E INNOVACION (1+D+i)

REC no desarrolla actividades de Invéstigacién, desarrollo e innovacion (I+D+i).

EXCELENCIA Y RESPONSABILIDAD CORPORATIVA

Para el Grupo RED ELECTRICA, la responsabilidad corporativa es parte de su cuitura
empresarial, y constituye el marco de todas las actividades que desarrolla para llevar a
cabo su misién como operador y transportista dnico del sistema eléctrico espafiol. En
este sentido, el objetivo del Grupo es consolidarse como una empresa sostenible, ética
y comprometida con la sociedad, y cuya gestidon se realice con un enfoque de
excelencia y responsabilidad en el desarrollo de sus funciones.
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Esta orientacion hacia el desarrollo sostenible queda reflejada a nivel estratégico,
siendo la busqueda de la excelencia y responsabilidad en el desarrollo de las
actividades una de las cuatro estrategias bdsicas, y se despliega transversalmente a
nivel operativo a través de la gestion empresarial.

En el campo de la responsabilidad corporativa, el nivel de desempefio del Grupo RED
ELECTRICA se somete a un continuo analisis y evaluacién. En este sentido, en el
2014 el Grupo ha sido incluido en los siguientes indices de sostenibilidad:
FTSE4Good, Euronext Vigeo, ESI| Excellence Europe, MSCI y Natural Capital
Efficiency Leader.

Desde el afio 1999, la Sociedad ha adoptado el modelo de gestion de la excelencia
EFQM (European Foundation for Quality Management) para lograr una mejora
continua en la gestidn y resultados de la compafiia.

En 2014, se ha mantenido |a vigencia del Sello Excelencia Europea 500+, renovado en
2013, con una puntacién entre 650 y 700 puntos, que concede el Club Excelencia en
Gestién (CEG), representante oficial de la EFQM en Espafia segun modeloc EFQM.

El sistema de gestidn de excelencia se basa en un enfoque de gestidn por procesos.
En 2014 se ha revisado la metodologia corporativa de gestion de procesos y
actualizado el Manual de Procesos. En este gjercicio se ha llevado a cabo un proyecto
para el disefio, inventario e implantacion de un cuadro de mando de indicadores clave
de la compaiiia, alineado con el nuevo mapa de procesos.

La Sociedad tiene implantado en sus procesos un Sistema Corporativo de Gestion de
la Calidad basado en estandares internacionales. Desde el afic 2000 se cuenta con un
sistema certificado que englobaba a todos los procesos de la organizacion, siendo
auditado de forma anual. En el 2014, se ha realizado la tercera auditoria integrada de
todos los sistemas de gestion corporativos certificados (calidad, medio ambiente,
seguridad y salud laboral, responsabilidad corporativa y eficiencia energética).

CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL
CIERRE DEL EJERCICIO

No se han producid'o circunstancias de caracter significativo posteriores al 31 de
diciembre de 2014.

POLITICA DE DIVIDENDOS

Los dividendos pagados en 2014 han ascendido a 344 millones de euros, un 7,8%
superiores a los del ejercicio 2013.

El dividendo con cargo al resultado del ejercicio 2014 propuesto por el Consejo de
Administracion, y pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es de
3 euros por accién, lo que supone un incremento respecto al del gjercicio anterior del
18%.

En base a las proyecciones y estimaciones contenidas en el Plan Estratégico del

Grupo para el periodo 2014-2019, el dividendo podrfa crecer en el entorno del 7%,
considerando este incremento como tasa anual media para el periodo del Plan
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Estratégico y tomando como base el dividendo total aprobado con cargo al ejercicio
2014. Esta prevision estara condicionada al cumplimiento del citado Plan.

El dividendo se hara efectivo mediante dos pagos al afio, un dividendo a cuenta en
enero y un dividendo complementaric a mitad de afo tras la aprobacién de las
Cuentas Anuales por la Junta General de Accionistas.

EVOLUCION PREVISIBLE

REC, como cabecera del Grupo RED ELECTRICA, velara porque las empresas del
Grupo contribuyan con el desarrollo de sus actividades a la consecucion de los
objetivos que establece el Plan estratégico del Grupo RED ELECTRICA.

Para tal fin, se fomentara que las distintas empresas del Grupo desarrollen tanto los
negocios regulados como los no regulados, dentro y fuera de Espafia, respondiendo a
los principios anteriores y con especial énfasis en el fomento de la eficiencia que exige
la realidad actual.

La ejecucion de la estrategia sobre la base de la excelencia, la innovacion y el
desarrollo de las personas permitird al Grupo mantener el liderazgo del que disfruta en
la actualidad en fiabilidad y seguridad de los sistemas eléctricos en los que opera y en
el excelente desarrollo del resto de actividades.

REC mantiene su compromiso de maximizar el valor para sus accionistas ofreciendo
una atractiva rentabilidad por dividendo, y contribuyendo a la revalorizacion de la
accion mediante una gestion eficiente de su negocio, analizando otras alternativas de
generar valor para el accionista.

Para todo ello, el Grupo continuara persiguiendo la creacién de valor a largo plazo, la
obtencién de ventajas competitivas duraderas y el logro de una mejor reputacién
corporativa, enfocada al dptimo servicio a la sociedad, elemento diferenciador de su
gestion.

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Informe Anual de Gobierno Corporativo forma parte integrante del Informe de
Gestion y se puede acceder a su contenido en la siguiente direccidn:

. http://www.cnmv.es/Portal/consultas/EE/InformacionGobCorp.aspx?nif=A-78003662

Los apartados de este Informe de Gestion contienen determinada informacion prospectiva que refleja
proyecciones y estimaciones con sus presunciones subyacentes, declaraciones relativas a plangs,
objetivos y expectativas en relacion con operacionss futuras, inversiones, sinergias, productos y servicios,
y declaraciohes sobre resultados o dividendos futuros,- o estimaciones de los administradores, las cuales
se basan en asunciones que son consideradas razonables por éstos.

En este sentido, si bien la Sociedad considera que las expectativas recogidas en tales afirmaciones son
razonables, se advierte a los inversores v titulares de tas acciones de fa Socledad, gue la informacion y
las afirmaciones con proyecciones de futuro estan sometidas a riesgos e incertidumbres, muchas de las
cuales son dificiles de prever y estdn, de manera general, fuera del control de la Sociedad, riesgos que
podrfan provocar que los resultados y desarollos reales difieran significativamente de aquellos
expresados, impllcitos o proyectados en la informacién y afirmaciones con proyecciones de futuro,
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Las afirmaciones o declaracionas con proyecciones de futuro no constituyen garantfa de resultados
futuros ¥y no han sido revisadas por los auditores externos de la Sociedad, ni por ofros tercercs
independientes. Se recomienda no tomar decisiones sobre la base de afirmaciones o declaraciones con
proyecciones de futuro que se refieren exclusivamente a la informacion disponible en la fecha de este
informe. La totalidad de las declaraciones o afirmaciones de futuro, reflejadas en este informe, quedan
sujetas, expresaments, a las advertencias realizadas. Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones
de futuro incluidas en este documento estan basadas en la informacion dispenible a la fecha de este
Informe de Gestidn. Salvo en la medida en que asl lo requiriese la ley aplicable, la Sociedad no asume la
obligacion de actualizar publicamente sus afirmaciones o revisar la informacion con proyecciones de
futuro, aunque se publiqguen nuevos datos o se produzcan nusvos hechos.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERD ANUAL

Los miembros del Conselo de Adminisiracidn de RED ELECTRICA CORPORACION, 5.A
declaran, hasta donde alcanza su conocimienio, que las cuenias aneales Individuales asi
como las consolidadas cormespondientes al ejercicio 2014, formuladas an |a sesitn de 24 de
febrero de 2015, han sldo elaborades con armeglo a los princlpios de confabiiidad aplicablas,
ofrecen la Imagen fiel del patrimonio, de la siluacién financlera vy de los resullados de RED
ELECTRICA CORPORACION, S.A. v de las empresas comprendidas en la consolidacian
fomados an su conjunio, ¥ que los informes da gastién individual y consolidado, incluyen un
andlisis fiel de la evolucidn v los resultados empresariales ¥ de la posiciin de RED
ELECTRICA CORPORACION v de las empresas comprandidas en la consolidacidn tomadas
en suU conjunto, junto con la descripcidn de fos principales riesgos e Incertidumbres a que se
aenfrenian,

Madrid, 2¢ de febrero de 2015

José Folgado Blanco M* Angetes Amador Millan Francisco Rulz Jiménaz
Presidante GConsajera Consajaro
Farmando Femander Paioma Sendin Cacaras Carman E@tﬁi Harraas
Mender de Andés Co Tous de alva
Consajeno Consejara
™
—— -I eI
Maria Jbst Garcia Beato Socorro Feméndez Lamea .~ Antondo Gomiaz Ciria
ORSRarS Consejara Consajent

Santiage La harina Josd Lils Feito Higuaruala
Consajarc COnEa s
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KPMG Auditores S.L.
Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Red Eléctrica Corporacion, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Red Eléctrica Corporacion, S.A. (la
*Sociedad”) y sociedades dependientes (el “Grupo™) que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de resultados consolidada, el estado
consolidad del resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado
de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la
situacion financiera consolidada y de los resultados consolidados de Red Eléctrica Corporacion,
S.A.y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco
normativo de informacién financiera aplicables al Grupo en Espaiia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparaciéon de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estéan libres
de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de los administradores de la sociedad de las cuentas anuales consolidadas,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién,
asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su
conjunto.

KPMG Audiloras S L sociedad espaninla de Inscnta en ef Regisiro Ofraal ce Auditores de Cuentas con el
respansabihdad imitads y firma rmiembro de ia rad n® 50702 y en el Registrc de Sceiadades del Insltute de
KPMG de firmas independienles afiiadas a KPMG Censores Juradas de Cuentas con ei n® 10

International Cooperative { KPMG Intematonal ) Reg Mer Madno, T 11961 F B4, Sec B.H M -188 007
sociedad suiza Insenp 1

NI1F B-78510153



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada
de Red Eléctrica Corporacion, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014, asi
como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Uniéon Europea, y demas disposiciones del marco
normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espaiia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores de Red Eléctrica Corporacion, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Red Eléctrica
Corporacion, S.A. y sociedades dependientes.
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GRUPO RED ELECTRICA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
EN MILES DE EURQS

|ACTIVO 31/12/2014 311122013
Inmovilizadoe intangible (nota &5) 109.069 86.693
Inmovilizade material (nota 6) 8.923.262 8.426.782
Inversiones inmaobiliarias (nota 7) 2.517 2561
Activos financieros ne corrientes (nota 16) 71.998 83.532
Activos por impuesto diferido (nota 20) 30.938 34.586
Otros activas no corrientes 380 317
ACTIVO NC CORRIENTE %138.164 8.614.471
Existenclas (nota 9) 46.445 44.980
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar {nata 10) 1.072.690 544,535

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 28.400 20.987
Otros deudores 1.003.501 521.788
Activos por impuesto corriente 40.789 1.760
Otros activos financieros corrientes (nota 16) 1.304 1.018
Efectivo y otros activos liquidas equivalentes 299.368 214.861
ACTIVO CORRIENTE 1.419.807 805.394
TOTAL ACTIVO 10.657.971 9.419.865

|PASIVO 31/12/12014 31/12/2013

Fondos propios 2.588.360 2,248,628
Capital 270.540 270.540
Reservas 1.723.8562 1.548.523
Accicnes y participaciones en patrimonio propias (-) (10.380) {1.707)
Resultado del gjercicio atribuido a la Scciedad dominante 717.821 529.139
Dividendo a cuenta (-) {112.463) (97.887)

Ajustes por cambios de valor (59.884) {42.041)
Activos financieros disponibles para la venta 7.950 4.648
Operaciones de cobertura (69.273) (46.290)
Diferencias de conversion y ofros 1.429 (399)

2.529.466 2.206.587
Participaciones no dominantes 22.086 18.061
TU {nota 11} 2.552.452 2.224.648

Subvenciones y otros (nata 12) 482,442 418.297

Provigiones no corrientes (nota 13) 105.522 84.151

Pasivos financieros no corrientes {nota 18) 5.037.125 4.662,995
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negeciables 4.955.001 4.552.158
Otros pasivos financieros no corrientes 82,124 110.837

Pasivos por impuesto diferido (nota 20) 482.584 598.855

Otros pasivos no carrientes (nota 14) 70.726 72.978

PASIVO NO CORRIENTE 6.178.399 5.837.278

Provisiones corrientes - 10

Pasivos financieros corrientes (nota 18) 1.549.431 991.904
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 844.057 245268
Oftros pasivos financieros corrientes 705.374 746.636

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 18) 277.689 366.027
Proveedores 200.128 201.220
Otros acreedores 57.445 142.030
Pasivos por impuesto corriente 20.116 22.777

_F_’»_QSWO CORRIENTE 1.827.120 1.357.941
TOTAL PASIVO 10.557.971 $.419.865

Las notas 1 a2 32 y los anexos | y || forman parte integrante de estas Cuentas anuales consclidadas.
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GRUPO RED ELECTRICA
CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
EJERCICIOS 2014 Y 2013
EN MILES DE EUROS

[CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA 2014 2013
Importe nefo de la cifra de negocios (nota 21-a) 1.846.714 1.758.266
Trabajos realizados por la empresa para su activo 17.710 19.647
Aprovisionamientos (nota 21-b) (59.711) (67.025)
Otros ingresos de explotacion 7.288 14.655
Gastos de personal (nota 21-c) {132.967) (127.263)
Otros gastos de explotacién (neta 21-b) {293.641) (296.403)
Amortizacidn del inmovilizado (notas 5,6y 7) (440.699) (416.565)
Imputacidn de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras (nota 12) 13.651 13.200
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (notaé y 21-d) {9.146) 211
[RESULTADO DE EXFLOTACIGN 949.199 898.723
Ingresos financieros 11.973 13.825
Gastos financieros (nota 21-e) (160.240) (183.592)
Diferencias de cambio 253 427
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (nota 214) 52,311 3.219
[RESULTADO FINANCIERO {85.703) (166.121)
Participacién en heneficios de las inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion - 411
[RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 853.496 733.013
Impuesto sobre beneficios {nota 20) (134.434) (203.215)
[RESULTADO GONSOLIDADO DEL EJERCIGIO 719.062 529,798
[ATRESULTADD CONSULIBADD BEL EJERCICIO ATRIBUIDD A LA SOCIEDAD DOMINANTE 717.821 529.139
[BI RESULTADO DEL EJERGIGIO ATRIBUIDO A PARTIGIPAGIONES NO DOMINANTES 1.241 659
BENEFICIO POR ACCION EN EUROS
Feficio basico por accion en euros {nota ?T)) 5,31 3,92
Beneficio diluido por accién en euros {nota 30) 5,31 3,92

Las notas 1 a32 y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas anuales consclidadas.
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GRUPO RED ELECTRICA
- ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

EN MILES DE EUROS
Ferlodo actual

Patrimonlo Neto a |a Socigdad Dominante

Capltal Dividendo Acclones Re:f;'::;:‘i’ odEI Alustas por Patrimonio Nato Participaciones Total
PATRIMONIO NETO P Reservas activo a ! cambles de [asignado a la Socledad| no dominantes | Patrimonio

suscrito proplas atribuldo a la

cuenta valor dominante

dominante

Saldos a 1 de enero de 2014 270.540  1.548.523 (97.867) {1.707) 520.139 (42.041) 2.206.687 18.061 2.224.648
1. Resultado Global del E[ercicle - (13.170) - - 7M7.821 {17.853) 686.788 3.662 890.360
Il. Operaciones con 80¢ios o propietarios - 3.142 {14.596) (8.683) {343.856) - {363.993) - {363.993)
- Distrinue|én de dividendos {nota 12} - - {14.598) - {343.858) - (358.452) - (358.452)
- Operaclones con acciones proplas (nota 12 - 3.142 - {8.883) - - {5.541) - {5.541)
lll. Otras variaciones de Patrimonio neto - 185.357 - - (185.283) - 74 1.363 1.437
- Traspases entra parfidas de patrimonio neta - i85.283 - - {185.283) - - - -
- Otras varlaclones - 74 - - - - 74 1.383 1.437

$aldos a 31 da diclembre de 2014 270,540  1.723.862  (112.483)  (10.390) T7.821 (69.984) 2.529.488 22.986 2,552,452

Perlode antarior
Patrimonic Neto atribuldo a la Sociedad Dominante
Capital Dividendo Accionas Re:!‘:::;?:“ Alustas por Patrimonic Neto Participaci Total
PATRIMONIO NETO P Reservas actlvo a o cambies de |asignado a la Socledad] no dominantes | Patrimonlo
suserito cuenta proplas atribulde a la valor dominante
dominante !

Saldos a1 de enero de 2013 270,540 1.370.428 {91.216)  {14.6%8) 492,288 {40177} 1.987.183 4.382 1.991.545
1. Resultado Global del Ejerclci - {1.688) - - 529.139 (1.864) b2k.587 {172) 525.415
Il. Qperaclones con soclos o propletarios - 6.528 (6.661) 12,891 {319.646) - (306.778) - (308.773)
- Distribucisn d dividendos {nota 12} - - (8.851) - (319,646} - (326.207) - (326,297}
- Operacienes con acolones propias (nota 12} - 6.528 - 12,991 - - 19.519 - 19,519
1ll. Otras varfaciones de Patrimonio nefo - 173.257 - - {172.842) - 618 13.851 14.466
- Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 172842 - - (172.542) - - - -
- Ctras varisciones - 616 - - - - 815 13.851 14.468

Saldos a 31 de diciembre da 2013 270.640  1.548.623 {97.867) {1.707) 528.138 (42.041) 2.208.687 18.081 2.224.648

La4 notas 1 a 32y fos anexos | y Il forman parte Integrante de ealag Cuenlas anuales consolldadas.
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* GRUPO RED ELECTRICA
ESTADC DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSCLIDADO
EJERCICIOS 2014 Y 2013

EN MILES DE EUROS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO 2014 2013
FLU.JOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 511.985 1.191.850
Resuliado antes de impuestos 853.498 733.013
Ajustes del resultado: 538.303 583.337
Ameriizacion del inmovilizado 440.699 416.565
Otros ajustes del resultado (netos) 97.604 166.772
Participacicnes por el método de la participacion (resultados ) - (411)
Resuitados por enajenacion/deterioro de aclivos no corrientes e instrumentes financieros (52.311) (3.430)
Devengo de ingresos financieros (11.973) (13.825)
Devengo de gastos financieros 160.240 163.502
Dotaciér/exceso provisiones riesgos y gastos 19.497 18.225
Imputacion de subvencicnes de capital y otros (17.849) (17.379)
Cambios en el capital corriente (497.681) 208.878
Variacion en Existencias, Deudores, pagos anticipados corrientes y otros activos corrientes (493.201) 115.425
Variacién en Acreedores comerciales, cobros anticipados corrientes v otros pasivos corrientes {4.390) 93.453
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacidn: (382.133) (333.378)
Pagos de intereses (159.738) (174.915)
Cobros de dividendos 4.566 5313
Ccbros de intereses 7.407 11.381
Cchbros / {pagos) por impuesio sobre beneficios (227.442) (166.538)
Otros cobros / (pagoes) de actividades de explotacion (6.928) (8.621)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION {1.049.095) {555.312)
Pagos por inversiones {1.109.640) (584.437)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias {1.104.920) {578.608)
Otros acfivos financieros (4.720) (566)
Otros activos inversion en Sociedades dependientes - (5.263)
Cohros por desinversiones 29.636 838
Otros activos financieros 739 838
Otros activos 28.897 -
Otros flujos de efective de actividades de inversién 30.909 28.287
Otros cobros de actividades de inversion 30.908 28.287
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION 621,398 {461.3886)
Cobros | {pagos) por instrumentos de patrimonio (5.641) 19.518
Adquisicién (107.416) (125.802)
Enajenacién 101.875 145.121
Cobros I (pages) por Instrumentos de pasivo financiero 969.359 (164.580)
Emisién y disposicion 1.843.673 1.585.044
Davoluciéh y amortizacién (974.314) (1.749.624)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (343.782) (319.031)
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacion 1.362 2.706
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO 219 {605)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES 84.507 174.547
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 214.861 40,314
299,368 214.861

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del perlodo

Las notas 1 & 32 y los anexos | y il forman parie integrante de estas Cuentas anuales consolidadas.
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1. ACTIVIDADES DE LAS SOCIEDADES DEL GRUPO

Red Eléctrica Corporacion, S.A. (en adelante |la Sociedad matriz o la Sociedad) es la
Sociedad dominante de un Grupo formado por scciedades dependientes. Asimismo el
Grupo posee una inversion en un acuerdo conjunto. La Sociedad matriz y sus sociedades
dependientes componen el Grupo Red Eléctrica (en adelante Grupo o Grupo Red
Eléctrica). La Sociedad tiene su domicilio social y fiscal en Alcobendas (Madrid), y tiene
sus acciones admitidas a cotizacién en el mercado continuo espariol formando parte del
selectivo IBEX-35.

El Grupo tiene como actividad principal el transporte de energia eléctrica, la operacién del
sistema y la gestidn de la red de transporte en el sistema eléctrico espafiol. Estas
actividades reguladas se desarrollan a través de Red Eléctrica de Espafia S.A.U. (en
adelante REE).

El Grupo también desarrolla actividades de transporie de energia eléctrica fuera de
Esparia y presta servicios de telecomunicaciones a terceros a través de Red Eléctrica
Internacional, S.A. (en adelante REI) y sus participadas.

Adicionaimente, el Grupo desarrolla actividades a través de sus Sociedades
dependientes encaminadas a facilitar la financiacién de sus actividades y la cobertura de
riesgos a través del reaseguro de sus activos y actividades.

En el Anexo | se detallan las actividades y domicilio social tanto de la Sociedad matriz
como de las sociedades dependientes asi como la participacion, tanto directa como
indirecta, que la Sociedad matriz posee de ias sociedades dependientes.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

¢ Informacién general

Las Cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad matriz de forma que muestran la imagen fiel del Patrimonio neto consolidado y
de la situacién financiera consolidada a 31 de diciembre de 2014, de los resultados
consolidados de sus operaciones, de las variaciones en el Patrimonio neto consolidado y
de los flujos de efectivo consolidados, durante el ejercicio anual terminade en dicha
fecha.

Para la preparacion de estas Cuentas anuales consolidadas se ha utilizado el enfoque del
coste historico, excepto para los activos financieros disponibles para la venta y los
instrumentos financieros derivados valorados a valor razonable con cambios en
resultados y la consideracion de los criterios de registro de combinaciones de negocio.

Las citadas Cuentas anuales consolidadas estan expresadas en miles de euros,
redondeadas al millar mas cercano, que es la moneda funcional y de presentacion de la
Sociedad matriz, y han sido preparadas de acuerdo con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Eurcpea (NIIF-UE),y
demas disposiciones del marco normativo de informaci6n financiera que resuita de
aplicacion.

No existe ningun principio contable obligatorio que, siendo su efecto significativo en la
elaboracion de las Cuentas anuales ¢onsolidadas, se haya dejado de aplicar.

Estas Cuentas anuales consolidadas, formuladas por los Administradores de la Sociedad
en reunion del Consejo de Administracion celebrada el dia 24 de febrero de 2015, se han
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preparado a partir de los registros individuales de la Sociedad y del resto de sociedades
integradas en el Grupo que, junto con la Sociedad, componen el Grupo Red Eléctrica
(Anexo 1}, Cada sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo los principios y criterios
contables en vigor en el pais en el que realiza las operaciones, por lo que en el proceso
de consolidacion se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principics y criterios para adecuarlos a las NIIF-UE.
Asimismo, se modifican las politicas contables de las socfedades consolidadas, cuando
es necesario, para asegurar su uniformidad con las politicas contables adoptadas por la
Sociedad.

Las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2013 fueron aprobadas
en la Junta General de Accionistas celebrada el 9 de mayo de 2014. Las Cuentas
anuales consolidadas, correspondientes al gjercicio 2014, se encuentran pendientes de
aprobacion por la Junta General de Accionistas. No obstante, el Consejo de
Administracion de la Sociedad entiende que dichas Cuentas anuales consolidadas seran
aprobadas sin ninguna maodificacion.

* Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF

Las Cuentas anuales consolidadas se han elaborado dé acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE).

En el ejercicio 2014 se han aplicado por primera vez la siguientes modificaciones:

* NIIF 10 "Estados financieros consolidados” de aplicacion obligatoria para todos
los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2014.

¢ NIIF 11 "Acuerdos conjuntos” de aplicacidn obligatoria para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2014,

* NIIF 12 "Desgloses sobre participaciones en otras entidades” de aplicacion
obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de
2014.

« NIC 27 "Estados financieros separados” de aplicacién obligatoria para todos
los gjercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2014.

'« NIC 28 "Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos’ de
aplicacion obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de
enero de 2014

¢ NIC 36 "Deterioro del valor de los activos.” de aplicacién obligatoria para todos
los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2014,

¢ NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion” de aplicacion
obligatoria para todos los ejercicio comenzados a partir del 1 de enero de
2014.

e NIC 32 “Instrumentos financieros: Presentacion — Compensacién de activos
financieros y pasivos financieros” de aplicacién obligatoria para todos los
ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2014.

La aplicacién de estas normas e interpretaciones no han tenido impactos significativos en
estas Cuentas anuales consolidadas.
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Las normas aprobadas por la Unién Europea cuya aplicacion no es obligatoria en el
gjercicio 2014 se detallan a continuacién:

+ Mejoras anuales de las Normas Internacionales de Informacién Financiera,

Ciclo 2011-2013 de aplicacidén obligatoria para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enerc de 2015.

¢ NIC 19 “Retribucicnes a los empleados” de aplicacion obligatoria para todos

los ejercicics comenzados a partir del 1 de febrero de 2015.

» Mejoras anuales de las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
Ciclo 2010-2012 de aplicacién obligatoria para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de febrero de 2015.

e CINIIF 21 “Gravémenes” de aplicacién obligatoria para todos los ejercicios

comenzados a partir del 17 de junio de 2014,

La Sociedad estd actualmente analizando el impacto de la aplicacién de estas normas,
enmiendas e interpretaciones. Basandose en los andlisis realizados hasta la fecha, no se
estima que su aplicacidon tenga un impacto significativo sobre las Cuentas anuales
consolidadas en el periodo de aplicacién inicial,

A 31 de diciembre de 2014 el IASB y el IFRS Interpretations Committee habian publicado
las normas, modificaciones e inferpretaciones que se detallan a continuacion, que estan
pendienies de adopcion por parte de la Unidn Europea:

NIIF 9, “Instrumentos financieros” norma disponible, pendiente de adoptar por la
UE. Efectiva para ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2018

Contabilidad de coberturas y modificaciones a las NIIF9, NIiF 7 y NIC 39. Efectiva
conjuntamente con la adopcién de la NIIF 9. Pendiente de adoptar por fa UE.

NIIF 14 “Cuentas regulatorias diferidas”. Norma efectiva para ejercicios anuales
iniciados a partir del 1 de enero de 20186.

NIIF 15 “Ingresos de coniratos con clientes”. Norma efectiva para ejercicios
anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2017.

Mejoras anuailes de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, Ciclo
2012-2014. Norma efectiva para ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de
enero de 2016.

Modificaciones a la NIF 11 en relacién a la contabilizacion de adquisiciones de
participaciones en operaciones conjuntas. Modificacién efectiva para ejercicios
anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016.

Modificaciones a las NIC 16 y NIC 38, aclaracion sobre métodos de amortizacion
y depreciacion aceptables. Modificacién efectiva para ejercicios anuales iniciados
a partir del 1 de enero de 2016.

Modificaciones a las NIC 28 y NIIF 10 sobre las ventas ¢ aportaciones de activos
entre inversor y asociadas o negocios conjuntos. Modificaciones efectivas para
ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016.
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La Sociedad esta analizando el impacto que las nuevas normas, modificaciones e
interpretaciones puedan tener sobre las Cuentas anuales consolidadas del Grupo, en
caso de ser adoptadas por la Unidn Europea.

¢ Uso de estimaciones e hipdtesis

La preparacion de las Cuentas anuales consolidadas de acuerdo con las NIIF-UE
requiere que la Direccién del Grupo realice juicios, estimaciones y asunciones que
afectan a la aplicacién de las normas y a los importes de activos, pasivos, ingresos y
gastos. Las estimaciones y juicios se evalian continuamente y se basan en la
experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que
se consideran razonables bajo fas circunstancias existentes. Los resultados reales
pudieran diferir de estas estimaciones.

En las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2014 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direccion del Grupo y de las entidades
consolidadas, ratificadas posteriormente por sus Administradores, para cuantificar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados
en ellas.

Principaimente, estas estimaciones se refieren a:

e |a estimacién de la recuperacion de los activos mediante la determinacién del
valor recuperable de los mismos. El valor recuperable es el mayor del valor
razonable menos los costes de venta y su valor en uso. El deterioro de valor de
los activos se calcula generalmente a partir de los flujos de efectivo descontados
segun las proyecciones financieras utilizadas por el Grupo. La tasa de descuento
empleada es el coste medio ponderado del capital considerando la prima de
riesgo pais. (Nota 6)

* Estimacion de las vidas Utiles de las Inmovilizaciones materiaies. (Nota 4)

s Las hipttesis empleadas en los caiculos actuariales de los pasivos y obligaciones
con los empleados. (Nota 13)

e Como norma general se registran los pasivos cuando es probable que una
obligacion dé lugar a una indemnizacién o pago. El Grupo evalla vy realiza una
estimacion de los importes necesarios a liquidar en el futuro, incluyendo los
importes adicionales correspondientes a impuestos sobre ganancias, obligaciones
contractuales, la liquidacion de litigios pendientes y otros pasivos. Dichas
estimaciones estan sujetas a interpretaciones de los hechos y circunstancias
actuales, proyecciones de acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos
financieros de dichos acontecimientos. (Nota 12)

En aquellos casos en los que las NIIF no permiten abordar el tratamiento contable de una
determinada situacion, la Direccién, de acuerdo a lo establecido en la NIC 8, aplica su
mejor juicio teniendo en cuenta el fondo econémico de la transaccion y considerando los
pronunciamientos mas recientes de otras instituciones emisoras de normas que emplean
el mismo marco conceptual que las NIIF. En este sentido, al quedar los créditos fiscales
por inversiones fuera del alcance de las NIC12 y NIC20, la Direccién del Grupo, una vez
analizadas las condiciones y caracteristicas de las mismas, ha considerado que las
Deducciones por inversiones concedidas al Grupo por las Administraciones publicas son
asimilables a una subvencién de capital, teniendo en cuenta en estos casos la NIC 20 de
subvenciones asi como la respuesta a la consulta al ICAC scobre los criterios de
reconocimiento de deducciones y bonificaciones en la cuota con naturaleza de
subvencion (Ref: 636-08) de 21 de octubre de 2008 (Nota 4-)).
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Para mayor comprension de las Cuentas anuales consolidadas las diferentes
estimaciones e hipdtesis se detallan en cada una de las notas.

Ademas, la Sociedad tiene formalizadas pdlizas de seguros para cubrir las posibles
reclamaciones de terceros que se le puedan presentar por el gjercicio de sus actividades.

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible a 31 de diciembre de 2014 sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la
baja) en préximos ejercicios; o que se haria, conforme a lo establecido en las NIIF, de
forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la
correspondiente Cuenta de resultados consolidada.

¢ Principios de consolidacion

La consolidacion de los resultados generados por las entidades cuyo control se ha
adquirido en un ejercicio se realiza tomando en consideracion, Unicamente, los relativos
al perfodo comprendido entre la fecha de adquisicion y el cierre de ese ejercicio y se
excluyen de la consolidacién en la fecha en que cesa el mismo.

El tipo de sociedades que forman parte del perimetro de consolidacién y los métodos de
consolidacién utilizados en cada caso han sido los siguientes:

¢ Entidades del Grupo

Se consideran entidades dependientes, incluyendo entidades estructuradas,
aquellas sobre las que la Sociedad, directa o indirectamente, a través de
dependientes ejerce control. La Sociedad controla a una entidad dependiente
cuando por su implicacién en ella estd expuesta, o tiene derecho, a unos
rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a
través del poder que ejerce sobre la misma. La Sociedad tiene el poder cuando
posee derechos sustantivos en vigor que le proporcionan la capacidad de dirigir
las actividades relevantes. La Sociedad esta expuesta, o tiene derecho, a uncs
rendimientos variables por su implicacién en la entidad dependiente cuando los
rendimientos que obtiene por dicha implicacién pueden variar en funcion de la
evolucién econdmica de la entidad.

Una entidad estructurada es aquella disefiada de modo que los derechos de voto
y otros derechos similares no son el factor primordial a la hora de decidir quién
controla la entidad, por ejemplo en el caso de que los posibles derechos de voto
se refieran exclusivamente a tareas administrativas y las actividades pertinentes
se rijan por acuerdos contractuales.

Los ingresos, gastos y flujos de efective de las entidades dependientes se
incluyen en las cuentas anuales consolidadas desde la fecha de adquisicién, que
es aquella, en la que el Grupo obtiene efectivamente el control de las mismas.
Las entidades dependienies se excluyen de la consolidacion desde la fecha en la
gue se ha perdido control.

Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del Grupo y los beneficios
o pérdidas no realizados han sido-eliminados en el proceso de consolidacion. No
obstante, las pérdidas no realizadas han sido consideradas como un indicador de
deterioro de vaior de los activos transmitidos.

Las politicas contables de las entidades dependientes se han adaptado a las
politicas contables del Grupo, para fransacciones y otros eventos que, siendo
similares se hayan producido en circunstancias parecidas.
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Las cuentas anuales o estados financieros de las entidades dependientes
utilizados en el proceso de consolidacidén estan referidos a la misma fecha de
presentacion y mismo periodo gue los de la Sociedad dominanie.

Acuerdos conjuntos

Se consideran acuerdos conjuntos a aquellos en los que existe un acuerdo
contractual para compartir el control sobre una actividad econémica, de forma que
las decisiones sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento
unanime del Grupo y del resto de participes u operadores. La evaluacion de la
existencia de control conjunto se realiza considerando la definicién de control de
las entidades dependientes.

En las operaciones conjuntas, el Grupo reconoce en las cuentas anuales
consolidadas, sus activos, incluida su participacion en los activos controlados de
forma conjunta; sus pasivos, incluida su participacién en los pasivos en los que
haya incurrido conjuntamente con los otros operadores; los ingresos obtenidos de
la venta de su parte de la produccién derivada de la operacion conjunta, su parte
de los ingresos obtenidos de la venta de la produccién derivada de la operacién
conjunta, sus gastos, incluida la parte que le corresponda de los gastos conjuntos.
En las transacciones de venta o aportacién del Grupo a las operaciones
conjuntas, solo se reconocen los resultados correspondientes a la participaciéon
del resto de operadores, salvo que las pérdidas pongan de manifiesto una pérdida
o deterioro de valor de los activos transmitidos, en cuyo caso, éstas se reconocen
integramente.

En las transacciones de compra del Grupo a las operaciones conjuntas, sélo se
reconocen los resultados cuando se vendan a terceros los activos adquiridos,
salvo que las pérdidas pongan de manifiesto una pérdida o deterioro de valor de
los activos adquiridos, en cuyo caso, el Grupo reconoce integramente la parte
proporcional de las pérdidas que le corresponden.

Entidades asociadas

Se consideran entidades asociadas aquéllas sobre las que la Sociedad dominante
tiene capacidad para ejercer una influencia significativa, aungue no control ni
control conjunto. La influencia significativa es el poder de intervenir en las
decisiones de politica financiera y de explotacién de una entidad, sin que suponga
la existencia de control o de control conjunto sobre [a misma. Habitualmente, esta
capacidad se manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o superior
al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

En las Cuentas anuales consolidadas, las entidades asociadas se contabilizan por
el método de la participacién desde la fecha en la que se gjerce influencia
significativa hasta fa fecha en la que la Sociedad no puede seguir justificando la
existencia de la mismas.

Las inversiones en entidades asociadas se reconocen inicialmente por su coste de
adquisicidén, incluyendo con caricter adicional cualquier coste directamente
atribuible a la adquisicién y cualquier contraprestacion contingente activa o pasiva
que dependa de hechos futuros o del cumplimiento de ciertas condiciones.
Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a la parte de ios valores
razonables de los activos netos identificables de la empresa asociada atribuibles
al Grupo en la fecha de adquisicion, se considera Fondo de comercio y se
presenta formando parte del saldo del epigrafe de entidades asociadas del Estado
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de situacion financiera consolidado. Cualquier defecto del coste de adquisicion
con respecioc a la parte de los valores razonables de los activos netos
identificables de la empresa asociada que posee el Grupo en la fecha de
adquisicidon (es decir, descuento en la adquisicién) se reconoce en resultados en
el periodo de adquisicion.

En el Anexo | se muestra un detalle de las sociedades dependientes, control conjunto y
asociadas de la Sociedad asi como el método de consolidacién o valoracion que se ha
aplicado para la preparacién de las Cuentas anuales consolidadas adjuntas y otra
informacién referente a las mismas.

Los Estados financieros de las entidades dependientes, de control conjunto y asociadas
utilizados en el proceso de consolidacion son relatives a una fecha y a un periodo que
coincide con los de la Sociedad matriz.

La consolidacién de las operaciones de la Sociedad y las sociedades dependientes se ha
efectuado siguiendo los siguientes pringipios basicos:

* Los principios y criterios contables utilizados por las empresas del Grupo han sido
homogeneizados con los principios y criterios contables aplicados por la Sociedad
matriz.

e La conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras se ha
realizado aplicando el método del tipo de cambio de cierre para los activos y
pasivos, el tipo de cambio medio para los ingresos y gastos y el tipo de cambio
histérico para Capital y Reservas.

* Las diferencias de cambio resultantes de dicha conversion a euros, se recogen en
el Estado de situaciéon financiera consolidado de dicha fecha como un
componente separado del Patrimonio neto denominado Diferencias de
cohversion.

e Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por
integracién global se han eliminado en el proceso de consolidacion.

¢ Los margenes incluidos en la facturacién entre sociedades del Grupo por bienes o
servicios capitalizables, se han eliminade en el momento de realizarse Ia
operacién.

¢ Comparabilidad de la informacién

La Direccion del Grupo presenta en las Cuentas anuales consolidadas adjuntas
informacion comparativa correspondiente al sjercicio 2013. Como requieren las NiIF-UE,
las presentes Cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014 recogen a efectos
comparativos las cifras correspondientes del ejercicio anterior.

s Variaciones en el perimetro de consolidacién

Durante el ejercicio 2014 no se han producido variaciones en el perimetro de
consolidacion del Grupo.

El 9 de mayo de 2013 Red Eléctrica Internacional (REl} aumentd la participacién que
poseia en Red Eléctrica del SUR, S.A. (REDESUR), del 33,75% al 55%, habiendo
pasado de integrarse por el método de la participacion a consolidar sus estados
financieros por integracion global.
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3. REGULACION SECTORIAL

Sector eléctrico en Espafia

El afio 2014 ha sido el primero en el que se ha aplicado el nuevo marco normativo del
sector eléctrico espafiol que emana del proceso de reforma de ia regulacién del sector
eléctrico, iniciado en 2013 con la aprobacion del Real Decreto-Ley 9/2013, de 12 de julio,
por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad financiera del
sistema eléctrico, y consolidado tras la pubiicacién de la Ley 24/2013, de 26 de
diciembre, del Sector Eléctrico, que deroga la Ley 54/1997, con excepcion de algunas de
sus disposiciones adicionales, cuyo desarrollo reglamentario ha continuado avanzando
durante el afio 2014.

El Real Decreto-Ley 9/2013, de 12 de julio, por el que se adoptan medidas urgentes para
garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico recoge un conjunto de medidas
de caracter urgente y de amplio alcance destinadas a garantizar la estabilidad financiera
del sistema eléctrico, y con impacto en todas las actividades del sector eléctrico.

En lo que respecta a la actividad de transporte de energfa eléctrica desarroilada por REE,
el Real Decreto-Ley 9/2013 establece que la metodologia de célculo de la retribucion de
la actividad de transporte considerara los costes necesarios para su desempefio por una
empresa eficiente y bien gestionada, y determinard una retribucién adecuada a una
actividad de bajo riesgo que permita obtener un beneficio razonable por el desarrollo de
sus funciones, fijando a tal efecto una tasa de retribucion de los activos vinculada a las
Obligaciones del Estado mas un diferencial. En base a estas premisas, el Real Decreto-
Ley 9/2013 determina la metodologia especifica para el calculo de la retribucién de la
actividad de transporte para el segundo semestre de 2013 y para los siguientes ejercicios
hasta que se desarrollen la totalidad del los aspectos del Real Decreto 1047/2013. Este
Real Decreto sera el que regule el régimen retributivo de la actividad de transporte. A 31
de diciembre de 2014 continuaban pendientes de desarrollo algunas de sus
disposiciones.

‘La Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, cumple con un doble objetivo;

por un lado, integrar en un tnico texto todas las disposiciones con rango de ley dispersas
en la regulacion que se han publicado para adaptarse a los cambios fundamentales que
se han producido en el sector eléctrico desde la entrada en vigor de la Ley 54/1997, v,
por otro, incorporar medidas para garantizar la sostenibilidad econémica a largo plazo del
sector eléctrico que eviten que se vuelvan a registrar los desequilibrios estructurales entre
ingresos y costes de los (iimos arios.

Ademas, la Ley 24/2013 revisa el conjunto de disposiciones que conformaban la Ley
54/1997, en particular las relativas a ias competencias de la Administracion General del
Estado, a la regulacion de los conceptos de acceso y conexion a las redes, al régimen
sancionador, y a la terminologia utilizada para las tarifas que aplican a los consumidores
vulnerables y a los que permanecen acogidos a tarifa regulada.

En lo relativo a la regulacién de las actividades que desarrolla REE, |a nueva Ley 24/2013
mantiene la atribucion a la empresa de sus principales actividades . Asimismo, la Ley
24/2013 mantiene vigente la actual estructura societaria para el ejercicio de las citadas
actividades, al no derogarse la disposicion adicional vigésimo tercera de la Ley 54/1997,
que establece la denominacién de fa Sociedad matriz del Grupo, Red Eléctrica
Corporacion, S.A., asi como la integracién en la sociedad filial Red Eléctrica de Espafia,
S.A.U. de las actividades de transportista unico y operador del sistema y gestor de la red
de transporte, actividad esta dltima desempefiada a través de una unidad orgénica
especifica con la adecuada separacion contable y funcional respecto a la actividad de
transporte.
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Otros aspectos relevantes de la regulacion en la Ley 24/2013 de las actividades que
desarrolla la Sociedad son los siguientes:

» Para la actividad de transporte, la Ley reconoce su caracter de monopolio natural,
derivado de la eficiencia econdémica que proporciona la existencia de una (nica
red. El transporte se liberaliza a través de la generalizacion del acceso de terceros
a la red, que es puesta a disposicion de los diferentes sujetos del sistema eléctrico
y de los consumidores a cambio del pago de unas tarifas de acceso.

La retribucion de esta actividad se fija administrativamente, atendiendo a los
principios generales establecidos en la propia Ley, que han sido desarrollados en
el Real Decreto 1047/2013, de 27 de diciembre, que establece la nueva
metodologia para la retribucion de la actividad de transporte, derogando tanto el
Real Decreto 2819/1998 como ¢l Real Decreto 325/2008.

» En su condicién de operador del sistema eléctrico y gestor de la red de transporte,
REE tiene como funcion principal garantizar la continuidad y la seguridad del
suministro eléctrico y la correcta coordinacion del sistema de produccién y
transporte, ejerciendo sus funciones en coordinacion con los operadores y sujetos
del Mercado Ibérico de la Energia Eléctrica, bajo los principios de transparencia,
objetividad e independencia. Asimismo, REE tiene encomendados el desarrollo y
ampliacion de la red de transporte en alta tension, de forma que se garantice el
mantenimiento y mejora de una red configurada bajo criterios homogéneos y
coherentes, la gestion del transito de electricidad entre sistemas exteriores que se
realicen utilizando las redes del sistema eléctrico espafiol, asi como la denegacién
del acceso a la red de transporte en el caso de que no se disponga de la
capacidad necesaria.

En el afio 2014 se ha dado un nuevo paso en el proceso de certificacion de REE como
gestor de la red de transporte exigido por la Directiva 2009/72/CE, tras la aprobacién de
la Orden IET/2209/2014, de 20 de noviembre, en la que se autoriza y desigha a REE
como gestor de la red de transporte de energia eléctrica, bajo el modelo de separacion
patrimonial, quedando Gnicamente pendiente para completar el proceso la publicacién de
esta designacion en el «Diario Oficial de la Unién Eurcpea», de acuerdo con lo previsto
en el articulo 31.1 de ia Ley 24/2013, de 26 de diciembre.

REE tiene igualmente asignadas las funciones de liquidacién, comunicacion de pagos y
cobros, y gestién de garantias, relacionados con la garantia de suministro y con los
desvios efectivos de las unidades de generacidon y de consumo, y es también
responsable de los intercambios de energia a corto plazo que tengan por objeto el
mantenimiento de las condiciones de calidad y seguridad del suministro.

Ademas, REE es responsable de la gestion del despacho técnico y econdmico para el
suministro de energia eléctrica de los sistemas eléctricos no peninsulares de Baleares,
Canarias, Ceuta y Melilla, asi como de la funcién de liquidacion de los pagos y cobros
resultanies del despacho econdmico de la generacion en estos sistemas.

En el aifo 2014 se ha producido una novedad en relacion a las funciones de REE en los
sistemas eléciricos no peninsulares, tras la aprobacién de la Orden IET/728/2014, de 28
de abril, por la que se resuelve aceptar la renuncia presentada por ta Unién Eléctrica de
Canarias Generacién S.A. (UNELCO) a la ejecucién de la Central Hidraulica Reversible
de 200 MW de Chira-Soria en Gran Canaria e imponerle la obligacion de transmitir al
operador del sistema el proyecto, y en su caso, las instalaciones de la referida central.
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Sector eléctrico Internacional

El Grupo Red Eléctrica, a través de la sociedad REl, ha construido instalaciones de
transporte de energia eléctrica, que a dia de hoy opera y mantiene en el sector eléctrico,
a nivel internacional, en Per.

Este pais ha liberalizado su industria eléctrica y sigue un modelo de regulacion con la
existencia de tarifas reguladas para la actividad de transporte.

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION

Los principales principios contables utilizados para la elaboracién de estas Cuentas
anuales consolidadas aplicados uniformemente a los ejercicios que se presentan han
sido los siguientes:

a) Combinaciones de negocios

El Grupo ha aplicado la NIIF 3 “Combinaciones de negocios” revisada en 2008 en las
transacciones realizadas a partir del 1 de enero de 2010.

En las combinaciones de negocios, el Grupo aplica el método de adquisicién.

La fecha de adquisicion es aquella en la que el Grupo obtiene el control del negocio
adquirido. La contraprestacién entregada por la combinacion de negocios se determina
en la fecha de adquisicion por la suma de los valores razonabies de los activos
entregados, los pasivos incurridos o asumidos, los instrumentos de Patrimonio neto
emitidos y cualquier contraprestacién contingente que dependa de hechos futuros o del
cumplimiento de ciertas condiciones a cambio del control del negocio adquirido. La
contraprestacion entregada, excluye cualquier desembolso que no forma parte del
intercambio por el negocio adquirido. Los costes relacionados con la adquisicion se
recchocen como gasto a medida que se incurren.

En las combinaciones de negocios realizadas por etapas, el exceso existente entre la
contraprestacion entregada, mas el vaior asignado a las participaciones no dominantes,
mas el valor razonable de la participacién previa en el negocio adquirido y el importe neto
de los activos adquiridos y los pasivos asumidos, se registra como fondo de comercio. En
su caso, el defecto, despues de evaluar el importe de la contraprestacion entregada, el
valor asignado a las participaciones no dominantes, a la participacién previa y la
identificacion y valoraciéon de los activos netos adquirides, se reconoce en resultados, El
Grupo reconoce la diferencia entre el valor razonable de ia participacion previa en el
negocio adquirido y el valor contable en resultades consolidados, atendiendo a la
clasificaciéon de la misma. Asimismo, el Grupo reclasifica los importes diferidos en otro
resultado global correspondientes a la participacion previa a resultados o reservas
consolidadas por naturaleza.

b} Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las Inmovilizaciones materiales son principalmente
instalaciones técnicas de energia eléctrica y se hallan valorados, segun el caso, al coste
de produccion o coste de adquisicién menos la correspondiente amortizacion acumulada
y las pérdidas acumuladas por deterioro si las hubiera. El indicado coste incluye, en su
caso, los siguientes conceptos:
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o Los gastos financieros relacionados directamente con las construcciones en
curso del inmovilizado material, relativos a la financiacion externa devengados
unicamente durante el periodo de construccién.

e Los gastos de explotacion relacionados directamente con las construcciones en
curso del Inmovilizado material de aquellos proyectos realizados bajo el control y
direccién de las sociedades del Grupo.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de traspasar la obra en curso al Inmovilizado
material en explotacion una vez realizada la puesta en servicio y siempre que el activo se
encuentre en condiciones de funcionamiento.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos costes
incurridos que vayan a generar beneficios econdmicos futuros, que se puedan calificar
como probables y el importe de los mencionado costes se pueda valorar con fiabilidad.
En este sentido, los costes derivados de la conservacion y mantenimiento del
inmovilizado material se registran en Cuenta de resultados consolidada en el momento
en que se producen.

La amortizacién de los elementos del Inmovilizado material se realiza distribuyendo su
importe amortizable de forma lineal a lo largo de su vida Util estimada que constituye el
periodo en el que las sociedades esperan utilizarlos.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza aplicando los
siguientes coeficientes:

Coeficiente anual
Construcciones 2%-10%
Instalaciones técnicas de telecomunicaciones 5%
Instalaciones técnicas de energia eléctrica 2,5%-8,33%
Otras  instalaciones, maquinaria, utillaje,
mobiliario y otro inmovilizado 4%-25%

No se han producido cambios significativos en los criterios de amortizacién de los activos
con raspecto al ejercicio anterior.

La mayor parte del inmovilizado material corresponde a instalaciones técnicas de energia
eléctrica. Del inmovilizado material pendiente de amortizar la mayor parte se amortiza al
2,5%. '

El valor residual y la vida Util de los activos se revisan y se ajustan, si es necesario, en la
fecha de cada Estado de situacién financiera .

El Grupo evalia y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro

de valor de las Unidades Generadoras de Efectivo (UGEs) de acuerdo con los criterios
que se mencionan en el apartado h) de esta nota.
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c)

Inmovilizado intangible

Los Inmovilizados intangibles se registran por su precio de adquisicidn, siendo revisado
periddicamente y ajustado en el caso de cualquier disminucion en su valor. Los activos
incluidos en este apartado son los siguientes:

Concesiones administrativas

El Grupo explota diversos activos mediante contratos de concesion de servicios
otorgados por diferentes entes piblicos. El Grupo analiza en funcion de las
caracteristicas de los contratos si éstos se encuentran en el alcance de la CINIIF
12, contratos de concesion de servicios.

En los contratos de concesién incluidos en el alcance de la CINIIF 12, los
servicios de construccion y de prestacién de servicios se reconocen siguiendo la
politica contable de ingresos y gastos.

La contraprestacion recibida por el Grupo se reconoce por el valor razonable del
servicio prestade, como un activo financiero o intangible en funcién de las
clausulas de los contratos. El Grupo reconoce la contraprestacién recibida de los
contratos de construccién como un activo intangible en la medida en que recibe
un derecho a repercutir a los usuarios el coste por el acceso o uso del servicio
publico o no existe un derecho contractual incondicional a recibir efectivo y otro
activo financiero.

Las obligaciones contractuales asumidas por el Grupo a mantener Ia
infraestructura durante el periodo de explotacién o restaurarla con anterioridad a
su devolucion al cedente al final del acuerdo de concesion, en la medida en que
no suponga una actividad que genera ingresos, se reconoce siguiendo la politica
de provisiones.

Los contratos de concesién no sujetos a la CNIIF 12, se reconocen siguiendo los
criterios generales.

Las concesiones administrativas son de vida Util finita y su coste es registrado
como un activo intangible.

Aplicaciones informaticas

Las licencias para programas informaticos adquiridas se activan sobre la base de
los costes en que se ha incurrido para adquirirfas y prepararlas para su uso.

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se
reconocen como gasto cuando se incurre en ellos. La amortizacion de los
programas informaticos se realiza linealmente en un periodo de entre tres y cinco
afios desde la entrada en explotacién de cada programa.

Gastos de desarrollo

Los gastos de desarrollo directamente atribuibles al disefio y realizacion de
pruebas de programas informaticos nuevos o mejorados que sean identificables y
Unicos y susceptibles de ser controlados por el Grupo se reconocen como activos
intangibles cuando es probable que el proyecto vaya a tener éxito considerando
su viabilidad técnica y comercial, y sus costes pueden estimarse de forma fiable.
Los gastos que no cumplan estos criterios se reconoceran como un gasto en el
momento en el que se incurran. Los gastos de desarrollo se capitalizan y se
amortizan desde su puesta en servicio de manera lineal durante un periodo no
superior a cinco afios. Los costes asociados con el mantenimiento de programas
informéticos se reconocen como gasto a medida que se incurren en los mismos.
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¢ [Inmovilizado inmaterial en curso

Las concesiones administrativas en fase de construccion figuran como
inmovilizado inmaterial en curso valoradas por los desembolsos que se van
efectuando hasta la finalizacién de los mismos conforme a la CINIIF 12.

d) Inversiones Inmobiliarias

Las sociedades de! Grupo valoran sus Inversiones inmobiliarias siguiendo el método de
coste de adquisicion. El valor de mercado de las Inversiones Inmobiliarias del Grupo se
desglosa en la nota 7 de las Cuentas anuales consoclidadas.

Las Inversiones Inmobiliarias se amortizan distribuyendo lineaimente el coste de los
diferentes elementos que lo componen entre los afios de vida util estimada que
constituyen el periodo en que las sociedades esperan utilizarlos. Las inversiones
inmobiliarias se amortizan en 50 afios.

e) Arrendamientos

El Grupo tiene cedido el derecho de uso de determinados activos bajo contratos de
arrendamiento.

El Grupo clasifica como arrendamientos financieros, los contratos que af inicio transfieren
de forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos al
arrendatario. En caso contrario se clasifican como arrendamientos operativos. Los costes
directos iniciales en los que se incurre se consideran mayor valor del activo.

f) Activos financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros, excluidas las inversiones contabilizadas por el
método de participacion, en tres categorias:

* Creditos v cuentas a cobrai: son activos financieros no derivados con cobros fijos
0 determinables que no cotizan en un mercado activo, y sobre los que no hay
intencion de negociar a corto plazo. Se clasifican como activos corrientes, excepto
para vencimientos superiores a doce meses desde la fecha del Estado de
situacién financiera, que se clasifican como activos no corrientes.

Los creditos y cuentas a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable,
incluyendo los costes de transaccién incurridos al originar el activo y se valoran
posteriormente a su coste amortizado, utilizando el método el tipo de interés
efectivo.

Los créditos y cuentas a cobrar de actividades ordinarias cuya entrada de efectivo
o0 de equivalentes al efectivo se difiera en el tiempo, se valoraran a valor
razonable de la contrapartida determinada por medio del descuento de todos los
cobros futuros, utilizando una tasa de interés imputada para la actualizacion.

La Sociedad evalUa a cierre de cada ejercicio la existencia de un posible deterioro
de vaior. El deterioro de valor se calcula como la diferencia entre el importe en
fibros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados
descontados al tipo de interés efectivo original del activo financiero. El importe en
libros se reduce y se reconoce la pérdida en la Cuenta de resultados consolidada.

s Activos financieros disponibles para la venta: El Grupo clasifica en esta categoria

los instrumentos financieros no derivados que son designados como tales o que
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no cumplen los requisitos que determinarian su inclusién en las categorias
anteriores y fundamentalmente se refieren a inversiones financieras que la
Sociedad tiene intencién de mantener por un plazo de tiempo sin determinar,
siendo susceptibles de ser enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de
liquidez o cambios en los tipos de interés. Se clasifican como activos no
corrientes, salvo que esté prevista y sea factible su liquidacion en un plazo inferior
al afio. Estos activos financieros se reconocen inicialmente al valor razonable mas
los costes de transaccién directamente atribuibles a la compra. Con posterioridad
ser reconocen a su valor razonable, siendo éste el precio de cotizacién a la fecha
de cierre en el caso de los titulos con catizacion oficial en un mercado activo. Las
ganancias o pérdidas resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha
de cierre se reconocen directamente en el Patrimonio neto, acumulandose hasta
el momento de la liquidacion o cotreccion de valor por deterioro, momento en el
gue se imputan a la cuenta de resultados. El calculo de posibles deterioros se
realiza mediante el método del descuento de flujos futuros esperados en el
negocio. Para los valores cotizados un descenso significativo o prolongado en el
valor de cotizacién por debajo de su coste, se considera también evidencia de que
el activo se ha deteriorado.

Los dividendos de las participaciones en capital clasificadas como disponibles
para la venta, se impuian a la Cuenta de resultados consolidada en el momento
en que queda establecido el derecho de la Sociedad a recibir su importe.

+ Efectivo vy equivalentes de efectivo: El Efectivo y equivalentes de efectivo incluye
el efectivo en caja y los depodsitos bancarios a la vista en entidades de crédito.
Tambien se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de gran
liguidez siempre que fuesen facilmente convertibles en importes determinados de
efectivo y que estén sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A
estos efectos se incluyen las inversiones con vencimiento de menos de tres
meses desde la fecha de adquisicion.

Las valoraciones a valor razonable, de los activos y pasivos financieros, se clasifican
utilizando una jerarquia que refleja la relevancia de las variables utilizadas para llevar a
cabo dichas valoraciones. Esta jerarquia consta de fres niveles:

e Nivel 1: Valoraciones basadas en el precio de cotizacién de instrumentos idénticos
en un mercado activo.

* Nivel 2: Valoraciones basadas en variables que sean observables para el activo o
pasivo.

¢ Nivel 3: Valoracicnes basadas en variables gue no estén sustentadas en datos de
mercado observables.

d) Existencias

Las existencias de materiales y repuestos se valoran a su coste de adquisicion,
determinado mediante el métedo del precio medio ponderado o valor neto realizable, si
éste fuese menor. Las sociedades del Grupo realizan una evaluacion del valor neto
realizable de las existencias al final de cada ejercicio, registrandose correcciones de vaior
como un gasto en la Cuenta de resultados consolidada, cuando su coste excede a su
valor de mercado o cuando existen dudas sobre su utilizacién. Cuando las circunstancias
que previamente causaron la disminucién hayan dejado de existir o cuando exista clara
evidencia de incremento en el valor neto realizable debido a un cambio en las
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circunstancias econdmicas, se procede a revertir el importe de la misma y se reconoce
como ingrese en la Cuenta de resultados consclidada.

h) Deterioro del valor de los activos

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de analizar la recuperabilidad de sus activos
a la fecha de cierre de cada egjercicio y siempre que algin suceso o cambio en las
circunstancias indique que el importe contabilizado puede no ser recuperable, de forma
que si el importe recuperable de un activo es inferior a su importe registrado en libros,
entonces se entiende que se ha producido un deterioro del valor del activo, que debe ser
reconocido contablemente como una pérdida de valor por deterioro, imputando dicha
pérdida a la Cuenta de resultados consolidada. Asi, la pérdida por deterioro es la
diferencia existente entre el valor en libros de un activo y su valor recuperable. El valor
recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de
ehajenacion o disposicién por otra via y su valor en uso. El calculo del valor en uso se
realiza en base a flujos de efectivo futuros esperados. El célculo del deterioro se realiza
para los activos individuales, si no fuera posible la estimacion del valor recuperable dei
activo individual se determinara el valor recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo
(UGE) a la que pertenece dicho activo. Las posibles reversiones se registran en la
Cuenta de resuitados consolidada. Las pérdidas por deterioro de fondos de comercio no
son objeto de reversién en periodos posteriores.

i) Capital social, acciones propias y dividendos

El Capital social esta representado por acciones ordinarias. Los costes de emision de
nuevas acciongs, netos de impuestos, se deducen del Patrimonio.

Las acciones propias se valoran a su coste de adquisicién y se presentan minorando la
cifra de Patrimonio en el Estado de situacién financiera consolidado. Cualquier ganancia
o pérdida obtenida en la compra, venta, emisién o amortizacién de acciones propias, se
reconoce directamente en Patrimonio neto.

El dividendo a cuenta minora el Patrimonio neto del ejercicio a que corresponde dicho
dividendo, en base al acuerdo del Consejo de Administracion. El dividendo
complementario no se deduce del Patrimonio neto hasta la aprobacién por la Junta
General de Accionistas correspondiente.

i Subvenciones

Las Subvenciones de capital no reintegrables concedidas por diferentes organismos
oficiales cuya finalidad es la financiacién de bienes de inmovilizado propiedad del Grupo,
se recogen una vez realizadas las inversiones correspondientes.

El Grupo sigue el criterio de imputar a resultados de cada ejercicio, en el epigrafe
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras, las mencionadas
subvenciones durante el periodo en el que se amortizan los bienes de inmovilizado por
los cuales las sociedades las han percibido.

Las deducciones del impuesto sobre las ganancias concedidas por Administraciones
Publicas como una minoracién de la cuota de dicho impuesto que en sustancia tengan la
consideracion de subvenciones oficiales, se reconocen mediante la aplicacion de los
criterios generales aplicables a las subvenciones de capital descritos.
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k)

Cobros anticipados no corrientes

Los cobros anticipados no corrientes procedentes, en general, de contratos o
compromisos plurianuales se imputan a resultados en los epigrafes “Importe neto de Ia
cifra de negocio” u “Otras ganancias”, segun procedan, a lo largo del periodo de vigencia
de dichos contratos o compromisos.

n

Provisiones

Prestaciones a los empleados

o Obligaciones por pensiones

El Grupo tiene planes de aportaciones definidas, que son planes que definen
el importe de la prestacién que recibira un empleado en el momento de su
jubilacién, normalmente en funcién de uno o mas factores como la edad, afios
de servicio o remuneracién. Un plan de aportaciones definidas es un plan de
pensiones bajo el cual el Grupo paga aportaciones fijas a una entidad
separada y no tiene ninguna obligacién, ni legal ni implicita, de realizar
aportaciones adicionales si el fondo no posee activos suficientes para pagar a
todos los empleados las prestaciones relacionadas con los servicios prestados
en el ejercicio corriente y en ejercicios anteriores. Las aportaciones se
reconocen como prestaciones a los empleados cuando se devengan.

o Oiras prestaciones a largo plazo a los empleados

Ofras prestaciones a largo plazo a los empleados incluyen los planes de
prestacion definida por prestaciones distintas de planes de pensiones, tales
como seguro medico, a parte de los empleados activos v jubilados de la
Sociedad matriz y de REE. Los costes esperados de estas prestaciones se
reconocen durante la vida laboral de los empleados y se recogen en el
epigrafe de Provisiones. Estas obligaciones se valoran anualmente por
actuarios cualificados independientes. Los cambios en las hip6tesis
actuariales se reconocen, netos de impuestos, en el Pafrimonio neto como
Reservas en el gjercicio en el que se producen y el coste de los servicios
pasados se reconoce en la Cuenta de resultados.

Asimismo se incluyen los programas de retribucién a largo plazo, que son
valorados anualmente.

Otras provisiones

El Grupo dota provisiones para hacer frente a las obligaciones contratadas presentes ya
sean legales o implicitas, que surjan como resultado de sucesos pasados, siempre que
exista probabilidad de desprenderse de recursos para hacer frente a dicha obligacién y
gue se pueda realizar una estimacion fiable del importe de la misma. Su dotacion se
efectia al nacimiento de la responsabilidad o de la obligacién.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que
seran necesarios para liquidar la obligacion usando una tasa libre de riesgo antes de
impuestos, que refleje las evaluaciones del valor temporal del dinero actualizado. El
incremento en la provision con motivo del paso del tiempo se reconoce como gasto
financierc en la Cuenta de resuttados.

23178



m} Deuda financiera

Los prestamos, obligaciones y similares se registran inicialmente por su valor razonable
menos los costes de la transaccion en los que se haya incurrido. En periodos posteriores,
estas obligaciones de financiacidon se valoran a su coste amortizado, utilizando el método
del tipo de interés efectivo, salvo para aquellas operaciones para las que se han suscrito
contratos de cobertura.

Las deudas financieras se clasifican como pasivos corrientes a menos que su
vencimiento tenga lugar a méas de doce meses desde la fecha del Estado de situacién
financiera consolidado en cuyo caso se reconoceran como no corrientes.

n) Transacciones en moneda distinta del euro

Las operaciones realizadas en moneda distinta del euro se registran en euros al tipo de
cambio vigente en el momento de la transaccion. Durante el ejercicio, las diferencias que
se producen entre el tipo de cambio contabilizado y el que se encuentra en vigor a la
fecha del cobro o pago, se registran con cargo o abono a la Cuenta de resultados
consolidada.

Asimismo, la conversion de los valores de renta fija, asi como de los créditos y débitos en
moneda distinta del euro a 31 de diciembre de cada afio se realizan al tipo de cambio de
cierre. Las diferencias de valoracion producidas se registran con cargo o abono al
epigrafe Diferencias de cambio de la Cuenta de resuitados consolidada, segln sea su
signo.

Aquellas operaciones realizadas en moneda extranjera en las que el Grupo ha decidido
mitigar el riesgo de tipo de cambio mediante la contratacion de instrumentos financieros
derivados u otros instrumentos de cobertura se registran segun los principios descritos en

Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura.

o) Instrumentos financieros derivados y operaciones de
cobertura

Los instrumentos financieros derivados se registran inicialmente a su valor razonable en
la fecha de contrato (coste de adquisicion) en el Estado de situacion financiera
consolidado y posteriormente se realizan las cotrecciones valorativas necesarias para
reflejar su valor razonable en cada momento. El método para reconocer la pérdida o
ganancia resultante depende de si el derivado se ha designado como un instrumento de
cobertura vy, si es asi, de la naturaleza de la partida que esta cubriendo.

El valor razonabie total de los instrumentos financieros derivados se clasifica como un
activo o pasivo no corriente si el vencimiento restante de la partida cubierta es superior a
doce meses y como un activo o pasivo corriente si el vencimiento restante de la partida
cubierta es inferior a doce meses.

A este respecto, la NilF 13, define valor razonable como el precio que seria recibido por
vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una fransaccién ordenada entre
participantes de mercado en la fecha de la medicién, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado utilizando ctra técnica de valoracién.

Al inicio de la cobertura, el Grupo designa y documenta formalmente las relaciones de
cobertura, asi como el objetivo y la estrategia que asume con respecto a las mismas. La
contabilizacion de las operaciones de cobertura, sélo resulta de aplicacion cuando se
espera que la cobertura sea altamente eficaz al inicio de la cobertura y en los ejercicios
siguientes para conseguir compensar los cambios en el valor razonable o en los flujos de
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efectivo atribuibles al riesgo cubierto, duranie el periodo para el que se ha designado la
misma (analisis prospectivo) y la eficacia real, se encuentre en un rango del 80-125%
(analisis retrospectivo) y pueda ser determinada con fiabilidad.

Cuando un instrumento de cobertura vence o se vende, o cuando no cumple los
requisitos exigidos para su contabilizacién como cobertura, cualquier ganancia o pérdida
acumulada hasta ese momento en el Patrimonio neto permanece en el patrimonio y dicha
ganancia o pérdida acumulada se reconoce a medida que el cambic en los flujos de caja
del elemento cubierto se reconocen en la Cuenta de resultados consolidada. Cuando se
espera que la transaccion prevista no se vaya a producir, la ganancia o pérdida
acumulada en el Patrimonio nefo se reconoce inmediatamente en la Cuenta de
resultados consolidada.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula
mediante los siguientes criterios:

e FEi valor razonable de mercado de los instrumentos financieros derivados
cotizados en un mercado organizado es su cotizacion al cierre del ejercicio.

¢ En el caso de los instrumentos financieros derivados no negociables en mercados
organizados, la Sociedad establece el valor razonable empleando técnicas de
valoracion que incluyen el uso de transacciones libres recientes entre partes
interesadas y debidamente informadas, referidas a ofros instrumentos
sustancialmente iguales, el anélisis de flujos de efectivo descontados a los tipos
de interés y de cambio de mercado vigentes a la fecha de presentacion y modelos
de fijacién de precios de opciones mejorados para reflejar las circunstancias
concretas del emisor. '

El Grupo reconoce en otro resultado global las pérdidas o ganancias procedentes de la
valoracion a valor razonable del instrumento de cobertura que corresponden a la parte
que se haya identificado como coberiura eficaz. La parte de la cobertura que se
considera ineficaz, asi como el componente especifico de la pérdida o ganancia o flujos
de efectivo relacionados con el instrumento de cobertura, excluidos de la valoracion de la
eficacia de la cobertura, se reconocen con cargo o abono a cuentas de gastos o ingresos
financieros

El componente separado de otro resultado global asociado con la partida cubierta, se
ajusta al menor valor del resultade acumulado del instrumento de cobertura desde el
inicio de la misma o el cambio acumulado en el valor razonable o valor actual de los flujos
de efectivo futuros esperados de fa partida cubierta desde el inicio de la cobertura. No
obstante, si el Grupo no espera que la totalidad o parte de una pérdida reconocida en otro
resultado global va a ser recuperada en uno 0 mas ejercicios futuros, el importe que no
se va a recuperar se reclasifica a resultados como ingresos o gastos financieros.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados utilizades a efectos de
cobertura s& muestran en la nota 17. Los movimientos dentro del Patrimonio neto se
muestran en la nota 11.

p) Acreedores comerciales

Los acreedores se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se
valoran por su coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo. Los
acreedores con vencimiento inferior al afic y que no tengan un tipo de interés contractual,
cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal.
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d) Ingresos y gastos

Los ingresos ordinarios se registran al valor razonable de las coniraprestaciones
recibidas o por recibir derivadas de ios mismos. Los ingresos y gastos se imputan en
funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y
servicios gque los mismos representan, con independencia del momento en que se
produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos y gastos derivados de los contratos de construccion se registran siguiendo
el método del grado de avance economico, segun el cual se reconocen los ingresos por
obra ejecutada en base al grado de realizacion del confrato al final del periodo contable.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método de tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir el
cobro.

r) Situacion fiscal

El gasto (ingreso) por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el corriente como el
impuesto diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son
diferidos, son reconocidos como gasto o ingreso e incluidos en la determinacion de la
ganancia o perdida neta del ejercicio, excepto si han surgido de una transaccion que se
ha reconocido en el mismo ejercicio, cargando o abonando directamente al Patrimonio
neto o de una combinacion de negocios.

El impuesto corriente es el que se estima pagar en el egjercicio, utilizando los tipos
impositivos aprobados, correspondientes al ejercicio presente y a cualquier ajuste de
impuesto a pagar relativo a ejercicios anteriores.

Las deducciones de la cuota y las bonificaciones del impuesto sobre las ganancias
originadas por hechos econdmicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto
devengado por el Impuesto sobre las ganancias, salvo que existan dudas sobre su
realizacion.

Los impuestos diferidos y el gasto por impuesto sobre las ganancias se calculan y
contabilizan conforme al método del pasivo, sobre las diferencias temporarias surgidas
entre los saldos reconocidos a efectos de informacion financiera y los usados a efectos
fiscales. Este método consiste en la determinacién de los impuestos diferidos activos y
pasivos en funcion de las diferencias entre el valor en libros de los activos y pasivos y su
base fiscal, utilizando las tasas fiscales que se espere objetivamente que estén en vigor
cuando los activos y pasivos se realicen.

Los Activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que
vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las
diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en
inversiones en Sociedades dependientes y asociadas, excepto en aquellos casos en que
el Grupo pueda controlar la fecha en que revertiran las diferencias temporarias y sea
probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

El Grupo Red Eléctrica Corporacion, S.A. compuesto por las sociedades Red Eléctrica
Corporacion, S.A., Red Eléctrica de Espafia, S.A.U., Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U.
y Red Eléctrica Internacional, S.A.U., tributa en Espafia en régimen de declaracion
consclidada.

El gasto devengado por impuesto sobre scciedades, de las sociedades que se
encuentran en régimen de declaracion consolidada, se determina teniendo en cuenta,
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ademas de los parametros a considerar en caso de tribulacion individual expuestos
anteriormente, los siguientes:

o Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de la
eliminacién de resultados por operaciones enfre sociedades del Grupo, derivada del
proceso de determinacién de la base imponible consolidada.

» Las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del Grupo fiscal
en el regimen de declaraciéon consolidada; a estos efectos, las deducciones y
bonificaciones se imputardn a la sociedad que realizé la actividad u obtuvo el
rendimiento necesario para obtener el derecho a la deduccién o honificacion fiscal.

e Las diferencias temporarias derivadas de las eliminaciones de resultados entre las
empresas del grupo fiscal, se reconocen en la sociedad que ha generado el resultado
y se valoran por el tipo impositive aplicable a la misma.

» La Sociedad dominante del Grupo registra el importe total a pagar (a devolver) por el
Impuesto sobre Sociedades consolidado con cargo (abono) a Créditos (Deudas) con
empresas del grupe y asociadas.

e El importe de la deuda (crédito) correspondiente a las sociedades dependientes se
registra con abono (cargo) a Deudas (Créditos) con empresas del grupo y asociadas.

s) Beneficios por accién

El Beneficio basico por accidén se calcula como el cociente entre el beneficio neto del
periodo atribuible a la Sociedad dominante y el nimero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion durante dicho periodo, sin considerar el nimero medio de
acciones propias mantenidas durante el ejercicio.

En el caso de las Cuentas anuales consolidadas del Grupo Red Eléctrica a 31 de
diciembre de 2014 y 2013, los beneficios basicos por accién coinciden con los diluidos,
dado que no han existido operaciones durante dichos ejercicios que pudieran hacer variar
esta cifra.

t) Seguros

Las compafiias del Grupo Red Eléctrica tienen suscritas diversas pélizas de seguro para
cubrir los riesgos a los que estan sometidas las sociedades por el ejercicio de sus
actividades. Estos riesgos estan principalmente sujetos a los dafios que pudieran sufrir
las instalaciones de las sociedades del Grupo y a las posibles reclamaciones de terceros
que puedan surgir por el desarrollo de sus acfividades. Los gastos e ingresos por primas
de seguros se reconocen en la Cuenta de resultados consolidada de acuerdo a un criterio
de devengo. Los ingresos a recuperar de las compafiias de seguros derivados de los
siniestros se registran en la Cuenta de resultados consolidada de acuerdo al criterio de
correlacidn de ingresos y gastos.

u) Medioambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccién y
mejora del medioambiente se contabilizan como gasto del ejercicio en que se incurren.
Cuando suponen incorporaciones al Inmovilizado material cuyo fin sea la minimizacion
del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medioambiente, se contabilizan
como mayor valor del inmovilizado.
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v}  Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los activos no corrientes se clasifican como activos mantenidos para la venta cuando su
valor se vaya a recuperar principalmente a través de su venta, siempre que la venta se
considere altamente probable. Estos activos se valoran al menor del importe en libros y el
valor razonable menos los costes para la venta si su importe en libros se recupera
principalmente a través de una ftransaccién de venta en vez de a través del uso
continuado.

w) Pagos basados en acciones

La Sociedad matriz, REE y REI han implantado planes de adquisicion de acciones por los
cuales sus empleados tienen la posibilidad de recibir acciones de la Sociedad como parte
de su refribucion anual. La valoracién derivada de dicha retribucién se realiza de acuerdo
al precio de cierre de la cotizacion de las acciones de la Sociedad en la fecha de entrega
de las mismas. Ei gasto derivado de este plan se registra en el epigrafe Gastos de
personal de la Cuenta de resultados consolidada. Todas las acciones entregadas
proceden de la autocartera de la Sociedad matriz.

X) Activos y Pasivos Contingentes

Los activos contingentes no son objeto de reconocimiento en los estados financieros,
puesto que ello podria significar el reconocimiento de un ingreso que quiza no sea nunca
objeto de realizacion. Los activos contingentes son objeto de evaluacién de forma
continuada, con el fin de asegurar que su evolucién se refleja apropiadamente en los
estados financieros. En el caso de que la entrada de beneficios econémicos pase a ser
practicamente cierta, se procedera al reconocimiento del ingreso y del activo en los
estados financieros del periodo en el que dicho cambio haya tenido lugar.

Los pasivos contingentes no son objeto de reconocimiento en los estados financieros.
Estos pasivos son objeto de reconsideracion continua y en caso de estimarse probable,
para una partida tratada anteriormente como pasivo contingente, la salida de recursos
econdmicos en el futuro, se reconoceria la correspondiente provision en los estados
financieros del periodo en el que ha ocurrido el cambio en la probabilidad de ocurrencia.

5. INMOVILIZADO INTANGIBLE

El movimiento producido en los ejercicios 2014 y 2013 en las diferentes cuentas del
Inmovilizado intangible y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el
siguiente:
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GRUPO RED ELECTRICA
Movimfante del Inmovilizado imangikle
efercicins 2014 y 2013
{expresado en miles de euras})

Salidas, bajas

31de Variaciones Salidas, bejas 31 de Variaclones 31ds
diciembre Modiflcacione tipo de reduccionss y diciembre tipo de diciembre
de 2012 Altas al perimeira cambio sansamientos de 2013 Altas camblo Traspasos de 2014
Costa
Cencssiones adminisrativas 39 47.454 (3.380) 44.456 12 6,040 62.395 112903
Gastos de desarmollo
v Aplicaciones informéticas 16.568 2126 “ (43) 17.647 7 1 17.655
Inmavilizado intangible en curso 22481 19.316 (973) 40824 16.023 5.648 {62.395)
Total Coste 38.049 21.833 47.454 (4.368) 43) 102.627 18.042 11,588 130.558
Amortizacién Acumulada
Concasionas administralivas (1.846) 1.231 615) (3.948) (421} {4.984)
Gastos da desamolio
y Aplicacionas informéticas (14.890) 975) 2 43 {15.621) (682 @ (16.505)
Total Amortizacitin Acumulada (14.690) {2.821) 1232 43 (16.236) (4.830) (423) {21.489)
Valor Neto 23.359 19.012 47 45 {3.133) 88,691 11.212 11.166 - 109.068

Los gastos de explotacién directamente relacionados con el inmovilizado intangible que
se han activado durante el ejercicio 2014 ascienden a 1.754 miles de euros (2.650 miles
de euros en €l ejercicio 2013).

Durante el gjercicio 2014, las sociedades han activado como mayor vaior de Inmovilizado
inmaterial, gastos financieros por importe de 975 miles de euros (1.417 miles de euros en
2013).

Al 31 de diciembre de 2014, ia Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del
Inmovilizado intangible por un importe de 18.105 miles de euros (15.788 miles de euros a
31 de diciembre de 2013).

El inmovilizado intangible en curso en 2013 correspondia en su totalidad al avance de
obra realizado por TESUR relativa a la construccion de las instalaciones en régimen de
concesion formada por la linea de transmisidon Tintaya-Socabaya y subestaciones
asociadas que ha sido traspasada a concesiones administrativas en 2014 tras su puesta
en funcionamiento. Las modificaciones al perimetro en 2013 se corresponden a la
incorporacién de REDESUR como empresa del Grupo, que hasta entonces se habia
consclidado por el método de |la participacion.

El detalle de los contratos de concesién de servicios otorgados por diferentes entes
publicos en fase de explotacion a 31 de diciembre de 2014 es el siguiente:

20/78



(En miles de euros)

REDESUR

TESUR

Concedente Estado Peruano Estado Peruanc
otiidad nerga Ciciica  Energi Elbais
Pais Pert Peru
Plazo de la concesién desde el 30 afios 30 afios
inicio de la operacion comercial

Periodo de vida util residual 17 afios 30 afics
Periodo de revision tarifaria Anualmente Anualmente
Valor Neto Contable 31/12/2014 50.508 62.395
Valor Neto Contable 31/12/2013 44.456 -

Cifra de negocio en 2014 11.624 15.229
Resultado del ejercicio 2014 4.103 (709)

Opciones de renovacion

No se establecen
contractualmente

No se establecen
contractualmente

6. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento producido durante los ejercicios 2014 y 2013 en las diferentes cuentas del
Inmovilizado material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y
deterioros de valor ha sido el siguiente:
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A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tiene totaimente amortizados elementos del
inmovilizado material por un importe de 1.358.556 miles de eurcs, de los cuales 1.253.815
miles de euros corresponde a Instalaciones técnicas de energia eléctrica (1.327.240 miles
de euros en 2013, de los cuales 1.229.116 miles de euros correspondian a Instalaciones
técnicas de energia eléctrica).

Las principales altas de la instalaciones técnicas de energia eléctrica en los afios 2014 y
2013 se han realizado en instalaciones de la red de transporte en Espaiia.

Las instalaciones técnicas de telecomunicaciones corresponden a los derechos sobre
bienes en cesidén de uso relativos a la cesién de los derechos de uso y gestion de la
explotacién de la red de cables de fibra dptica y demas elementos asociados propiedad de
ADIF Alta Velocidad (ADIF), no dedicada al servicio ferroviaric, que REl y ADIF formalizaron
el 20 de noviembre de 2014, por un periodo de 20 afios. Este acuerdo ratifica la adjudicacién
a REI de Ia licitacién de la fibra 6ptica de ADIF aprobada por su Consejo de Administracion
el 25 de abril de 2014. El acuerdo se ha clasificado como un arrendamiento financiero, dado
que se transfirieron de forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de
los activos arrendados. El pago por el mismo se ha realizado integramente en el ejercicio
2014. Adicionalmente, se han firmado coniratos de mantenimiento y de ctras prestaciones
de servicios, asociados a estas instalaciones técnicas, con ADIF por el periodo del acuerdo.
Asimismo, REI tiene el compromiso de mantener, durante el periodo del acuerdo, la calidad
del servicio ofrecido a los clientes, para lo cual realizara las inversiones necesarias.

Durante 2014 se han producido bajas por importe de 29C miles de euros (74 miles de euros
en 2013).

Durante el ejercicio 2014, las sociedades han activado como mayoer valor de Inmovilizado
material, gastos financieros relacionados con la construccion por importe de 20.871 miles de
euros (21.524 miles de euros en 2013). La tasa media ponderada utilizada para la activacion
de los gastos financieros en 2014 ha sido del 2,80% (3,09% en 2013).

l.os gastos de explotacién directamente relacionados con las construcciones en curse del
Inmovilizado material activados durante el ejercicio 2014 ascienden a 15.956 miles de euros
{16.997 miles de euros el gjercicio 2013).

El detalle de Subvenciones de capital y de Otros cobros anticipados no corrientes,
correspondientes al inmovilizado material se encuentran detallados en la nota 12 de esta
memoria.

Deterioros de valor recoge principalmente a 31 de diciembre de 2014 y 2013 la correccion
del valor contable de aquellas instalaciones en las que existen dudas sobre su generacién
de ingresos futuros suficientes. Asimismo, recoge el deterioro que se produce en
determinadas instalaciones de transporte por la incertidumbre generada en la retribucién de
dichas instalaciones, por haberse generado dudas sobre la generacion de ingresos
asociados. Estas instalaciones se han deteriorado en su totalidad al estimar que pueden no
generar flujos de efectivo en el futuro. En el gjercicio 2014 se han reconocido Deterioros de
valor por importe 9.147 miles de euros., '

El Grupo tiene contratadas varias podlizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan
sujetos los elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas polizas se considera
suficiente.

@ 32/78



7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento producido en los ejercicios 2014 y 2013 en las Inversiones inmobiliarias
pertenecientes al Grupo se describe a continuacion:

GRUPQ RED ELECTRICA
Detalle del movimiento de las Inversiones inmobiliarias
ejercicios 2014 y 2013
(expresado en miles de euros)
31de 31 de 31de
diciembre diciembre diciembre
de 2012 Altas de 2013 Altas de 2014
Coste
Inmuebles de inversién 2.910 - 2.910 - 2.910
Total Coste 2.910 - 2.910 - 2.910
Amortizacién Acumulada
Inmuebles de inversion (306) 43 (349) (44} (393)
Total Amortizacién Acumulada (306) (43) (349) (44) {393)
Valor Neto 2.604 (43) 2.561 (44) 2.517

Las Inversiones inmobiliarias en 2014 y 2013 tienen un valor de mercado de
aproximadamente 3 millones de euros, no generando ingresos o gastos de explotacion
significativos. :

8. COMBINACIONES DE NEGOCIO

Durante 2014 no se ha producido ninguna combinacién de negocios.

En 2013, con fecha 9 de mayo de 2013 el Grupo a través de REIl adquiri6 un 21,25%
adicional de las acciones de REDESUR obteniendo de esta forma un 55% del capital social
de la misma. REDESUR estad domiciliada en Peru y tiene como actividad principal el
transporte de energia que lleva a cabo a través de determinadas instalaciones explotadas
en régimen de concesion. El precio de adquisicion de esta participacion adicional ascendié a
5.263 miles de euros. El negocio adquirido generdé para el Grupg, ingresos ordinarios y
resultados consolidados durante el periodo comprendido entre la fecha de adquisicion y el
cierre a 31 de diciembre de 2013 por importes de 7.968 miles de euros vy 2.330 miles de
euros, respectivamente. Si la adquisicién se hubiera producido al 1 de enero de 2013, los
ingresos ordinarios del Grupo y el resultado consolidado a 31 de diciembre de 2013
hubieran ascendido a 11.644 miles de euros y 3.543 miles de euros, respectivamente.

El Grupo aplicé el método de la adquisicién, identificandose como la adquirente, y valoré los
activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable a la fecha de Ia
combinacion, de acuerdo con la NIIF 3. En esta reevaluacién de los activos y pasivos
adquiridos se identificé un mayor valor de los activos adquiridos por importe de 11.631 miles
de euros.
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Tras el cierre de esta operacién se revalué la participacién que ya se poseia en REDESUR
previamente. La diferencia entre el valor en libros de la participacion en el momento de la
operacion, y su valor razonable dic lugar a una plusvalia por importe de 3.219 miles de
euros. La mencionada plusvalia fue registrada en el epigrafe “resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros” de la Cuenta de resultados consolidada de 2013.

Del mismo modo, el Grupo registré a valor razonable la participacidn correspondiente a las
participaciones no dominantes, por un importe a fecha de adquisicién de 11.145 miles de
euros.

El efecto en el Estado de flujos de efectivo consolidado del pago correspondiente a esta
combinacion de negocios, neto del efectivo recibido, ascendio a 2.188 miles de euros.

9. EXISTENCIAS

El detalle a 31 de diciembre de 2014 y 2013 del epigrafe de Existencias del Estado de
situacién financiera consclidado adjunto, es el siguiente:

Miles de euros

2014 2013
Existencias 67.047 63.009
Correcciones de valor (20.602)  (18.029)

46.445 44 980

Las existencias contemplan fundamentaimente los repuestos asociados a las instalaciones
técnicas de energia eléctrica.

Las sociedades del Grupo realizan un andlisis perioédico para calcular las correcciones de
valor asociadas a las existencias basado en las siguientes hipdtesis:

e Deterioro por envejecimiento donde se utilizan porcentajes atendiendo a la rotacién
del stock.

s Deterioro por exceso de stock, realizado sobre el consumo estimado en los proximos
afios.

En 2014 como resultado de este analisis, el Grupo ha dotado una provision por importe de
2.573 miles de euros (4.031 miles de euros en 2013).
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10. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle a 31 de diciembre de 2014 y 2013 del epigrafe Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar del Estado de situacion financiera consolidado adjunto es el siguiente:

Miles de euros

2014 2013
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 28.400 20.987
Otros deudores 1.003.501 521.788
Activos por impuestos corrientes 40.789 1.760

1.072.690 544 535

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el epigrafe de Otros deudores recoge fundamentaimente
los ingresos pendientes de facturacién y/o cobro derivados de las actividades de transporte
y operacion del sistema. Asimismo este importe recoge adicionalmente los ingresos
pendientes de cobro derivados de la aplicacion de la regulacion vigente, que establece que
las puestas en servicio del afio “n” comiencen a ser retribuidas a partir del afio “n+2”.

El mayor incremento del saldo de la cuenta de Ofros deudores en 2014 recoge respecto al
afio 2013 tanto el comportamiento de las liquidaciones de las actividades reguiadas
realizadas por el Regulador en 2014 en virtud de la evolucién de los cobros y pagos como la
aplicacion en 2014 del nuevo mecanismo de financiacién de las desviaciones transitorias
entre ingresos y costes del sistema establecido en la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del
Sector Eléctrico. Este nuevo mecanismo determina que los sujetos del sistema de
liquidaciones deben financiar, de forma proporcional al peso de su retribucién respecto al
resto de costes del sistema, las desviaciones transitorias entre ingresos y costes del sistema
que se registren en las liquidaciones mensuales a cuenta del cierre de cada ejercicio.

En el epigrafe de Activos por impuestos corrientes, en 2014, se recoge el importe de 28.351
miles de euros correspondientes al saldo a devolver de la liquidacién del Impuesto de
Sociedades, que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, ha presentado en 2014,
correspondiente al ejercicio 2013. Ademas, dicho epigrafe recoge 11.640 miles de euros
correspondientes al resuitado a devolver de la declaracién complementaria del ejercicio
2012, que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, ha presentado en 2014.

No existe diferencia significativa entre el valor razonable y el valor neto contable de este
epigrafe a 31 de diciembre de 2014 y 2013.
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11. PATRIMONIO NETO

Gestidn del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo en relacién con la gestion de capital son el salvaguardar la
capacidad del mismo para que sus empresas continien cumpliendo el principio de gestion
continuada, para procurar un rendimienio para ios accionistas y para maniener una
estructura dptima de capital y reducir su coste.

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo podria ajustar el importe de
los dividendos a pagar a los accionistas, reembolsar capital a los accionistas o emitir nuevas
acciones.

El Grupo hace seguimiento del capital de acuerdo con el ratio de apalancamiento, en linea
con la practica del sector. Este ratio se calcula como la Deuda financiera neta dividida entre
el Patrimonio neto del Grupo més la Deuda financiera neta. La Deuda financiera neta se
calcula de la siguiente manera:

Miles de euros

2014 2013
Deudas a largo plazo 4.955.001 4.552.158
Deudas a corto plazo 752.881 154.594
Derivados de tipo de cambio 34 49.307
Efectivo y equivalentes (299.368) (214.861)
Deuda financiera neta 5.408.548 4.541.198
Patrimenio Neto 2.552.452 2224648
Ratio de apalancamiento 67,9% 6.7,1 %

A 31 de diciembre de 2014, existe una reducida probabilidad de incumplimiento de los
convenants financieros recogidos en los contratos y, en caso de darse ésta, su impacto en
los resultados del Grupo no seria significativo.

En 2014 la agencia crediticia Fitch Ratings ha elevado la perspectiva del rating a positiva
desde neutral. La variacién es consecuencia del cambio de la mejora de la perspectiva del
rating de Espafia. Tras este anuncio la Sociedad mantiene su nivel de rating a largo plazo en
“A-*y a corto plazo en “F2” con una perspectiva positiva desde neutral.

Por otra parte en 2014 la agencia crediticia Standard & Poor’s ha emitido un nuevo informe
manteniendo el nivel de rating asi como la perspectiva de la misma. La Sociedad mantiene
su nivel de rating a fargo plazo en “BBB" y a corto piazo en “A-2" con una perspectiva
positiva.
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Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante

Fondos propios
o Capital social

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Capital social de la Sociedad matriz esta
representado por 135.270.000 acciones al portador, totalmente suscritas y
desembolsadas, con los mismos derechos politicos y econémicos, con un
valor nominal de 2 euros cada una, y admitidas a cotizacion en las cuatro
Bolsas espafiolas.

La Sociedad, estd sujeta a los limites accionariales establecidos en la
disposicién adicional vigésima tercera de la Ley 54/1897, de 27 de noviembre
y en el articulo 30 de ia Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico.
De acuerdo con estas disposiciones, cualquier persona fisica o juridica podra
participar en el accionariado de la Sociedad, siempre que la suma de su
participacion directa o indirecta en el capital de esta Sociedad no supere el
5% del Capital social, ni ejerza derechos politicos por encima del 3%. Estas
acciones no podran sindicarse a ningun efecto. En el caso de sujetos que
realicen actividades en el Sector Eléctrico y aquellas personas fisicas o
juridicas que, directa o indirectamente participen en el capital de éstos con
una cuota superior al 5%, no podran ejercer derechos politicos en la Sociedad
matriz por encima del 1%, sin perjuicio de las limitaciones establecidas en el
articulo 30 de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico para
generadores y comercializadores. Los limites de participacion en el capital de
la Sociedad matriz no aplican a la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales (SEPI) que mantendra, en todo caso, una participacién no inferior
al 10%. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 SEPI posee una participacion del
20% en el Capital de la Sociedad.

Reservas
Este epigrafe recoge:
* Reserva legal

Las sociedades espafiolas estan obligadas a destinar el 10% de los
beneficios de cada ejercicio a fa constitucion de un fondo de reserva
hasta que éste alcance, al menos, el 20% del Capital social. Esta
reserva no es distribuible a los accionistas y séio podra ser utilizada
para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo
deudor de la Cuenta de resultados. También, bajo determinadas
condiciones se podra destinar a incrementar el Capital social. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 asciende a 54.199 miles de euros.

s Ofras reservas

Este concepto incorpora las Reservas voluntarias de la Sociedad
matriz, las Reservas en sociedades consolidadas y las Reservas de
primera aplicacién, siendo todas éstas de libre distribucién. A 31 de
diciembre de 2014 ascienden a 1.405.107 miles de euros (1.229.778
miles de euros en 2013).
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Asimismo, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, también se recogen las
reservas procedentes de disposiciones legales, el importe asciende a
264.546 miles de euros y dentro de estas reservas destacan lag
Reserva de revalorizacion de activos materiales generada en 1996 en
la Sociedad matriz por importe de 247.022 miles de euros (esta
reserva podra destinarse, sin estar sujeta a fributacion, a la
eliminacién de resultados contables negativos, a la ampliacion del
Capital social o, transcurridos 10 afios desde su creacion, a reservas
de libre disposicién, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-
Ley 2607/1996).

o Acciones y participaciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad dominante en poder de la misma a 31 de
diciembre de 2014 representan el 0,11% del capital social de la Sociedad
matriz y totalizan 147.203 acciones, con un valor nominal global de 294 miles
de euros y un precio medio de adquisicién de 70,59 euros por accion (a 31 de
diciembre de 2013, 38.376 acciones, que representaban el 0,03% del Capital
social, con un valor nominal global de 77 miles de euros y un precio medio de
adquisicién de 44,51 euros por accion),

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor del Patrimonio
neto del Grupo a 31 de diciembre de 2014 por importe de 10.390 miles de
euros (1.707 miles de euros en 2013).

La Sociedad matriz ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509
de la Ley de Sociedades de Capital que establece, en relacion a las acciones
cotizadas en un mercado secundario oficial, que el valor nominal de las
acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz y
sus sociedades filiales, no debe exceder del 10% del Capital social. Las
sociedades filiales no poseen ni acciones propias ni de la Sociedad
dominante.

Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante

El Resultado del ejercicio 2014 ha ascendido a 717.821 miles de euros
(529.139 miles de euros a 31 de diciembre de 2013).

Dividendo a cuenta del ejercicio y propuesta de distribucion de
dividendo de la Sociedad matriz

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracion durante los
ejercicios 2014 y 2013 figura minorando el Patrimonio neto del Grupo a 31 de
diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

El dia 23 de diciembre de 2014 el Consejo de Administracion de la Sociedad
matriz acordé repartir un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio
2014 por un importe bruto de 0,8323 euros por accién, pagadero el 2 de
enero de 2015 (0,7237 euros brutos por accion a cuenta de los resultados del
ejercicio 2013). El dividendo a cuenta aprobado a 31 de diciembre de 2014

38/78



asciende a 112.463 miles de euros (97.867 miles de euros en 2013) (nota

16).
Los dividendos pagados durante el ejercicio 2014 y 2013 se detallan a
continuacién:
2014 2013
% Sobre Eur or :ﬁﬁ % Sobre Eurgs por i—nf'f&rzi
nominal accién (miles de nominal accion (miles de.
=== euros) 2uros)
Acclones ordinarias 127,11% 25422 343.782 118,26% 2,3651 319.031
Dividendos fotales pagados 127,11% 2,5422 343782 118,26% 2,3651 318.031
Dividendos con cargo a resultados 127,11% 2,65422 343.782 118,26% 2,3651 319.031

Asimismo, el Consejo de Administracion de la Sociedad matriz ha propuesto a
la Junta General de Accionistas un dividendo complementario por importe de
2,1677 euros por accion, ascendiendo el dividendo total del ejercicio 2014 a 3
euros por accién (2,5422 euros por accion en 2013).

s Ajustes por.cambios de valor
o Activos financleros disponibles para la venta

Este epigrafe recoge a 31 de diciembre 2014 y 2013 las variaciones de valor
producidas por los activos financieros disponibles para la venta, variaciones
debidas a las fluctuaciones en el precio de cotizacién de la accién de la
participacion del 5% que la Sociedad tiene en REN, cuyo indice de referencia es
el PSI 20. A 31 de diciembre de 2014 ascienden a un importe de 7.950 miles de
euros (4.648 miles de euros en 2013),

o Operaciones de cobertura

Este epigrafe recoge las variaciones de valor producidas por los instrumentos
financieros derivados.

A 31 de diciembre de 2014 ascienden a un importe de -69.273 miles de euros
(-46.290 miles de euros en 2013).

o Diferencias de conversion y otros

Este epigrafe recoge principalmente las diferencias de cambio de las sociedades
extranjeras, las peruanas TESUR, REA y REDESUR. A 31 de diciembre de 2014
asciende a 1.429 miles de euros (-1.010 miles de euros en 2013).

Participaciones no dominantes

El saldo incluide en el apartado Participaciones no dominantes dentro del Patrimonio neto
del Estado de situacion financiera consolidado adjunto, recoge el valor de la participacién no
dominante en las sociedades TESUR y REDESUR. A 31 de diciembre de 2014 asciende a
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22.986 miles de euros (18.061 miles de euros en 2013). El detalle de movimientos durante
2014 es el siguiente:

Otras
Diferencias variaciones
31de de de_ 3 de
diciembre Resultado conversién Patrimonio  diciembre de
de 2013 del ejercicio netas neto 2014
Participaciones No Dominantes  18.061 1.241 2.321 1.363 22.986

12. SUBVENCIONES Y OTROS

El movimiento de las Subvenciones y otros en los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el
siguiente:

GRUPO RED ELECTRICA
Detalle del movimiento de Subvenciones y otros cobros anficipados no corrientes
gjercicios 2014 y 2013
(expresado en miles de suros)

31de 31de 31de
diclembre diciembre diciembre
de 2012  Adisiones Bajas Aplicaciones de 2013 Adiciones Bajas Aplicaciones de 2014

Subvencicnes de capital 123.492 19.993 - (4.382) 139,103 3.466 - (4.505) 137.964
QOfras Subvenciones - - - - - 63.985 - (5.143) 48.842
Otros cobros anticipados no cormientes 270718 8.204 - (8.318) 279194 25408 - (9.056) 295.636

403.210 2B.287 - {13.200) 418.297 82939 “_“- (18.794) 482.442

El epigrafe de Subvenciones de capital y el de Otros cobros anticipados no corrientes
incluyen las cantidades recibidas por REE para la construccion de instalaciones eléctricas
tanto de organismos oficiales en el primer caso como de acuerdos con terceros en el
segundo. Las aplicaciones se corresponden con la imputacién a la Cuenta de resultados del
ejercicio que se produce en funcién de la vida Util de dichas instalaciones y se registra en el
epigrafe Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras de la Cuenta de
resultados consolidada.

Las Oiras subvenciones corresponden fundamentalmente a deducciones sobre las
ganancias por inversiones en Canarias y que por su naturaleza son asimilables a
subvenciones de capital (ver nota 2-c). Las aplicaciones se corresponden con la imputacion
a la Cuenta de resultados del ejercicio que se produce en funcion de la vida Gtil de los
activos asociados a dichas deducciones y se registra en el epigrafe de Impuesto sobre
beneficio de la Cuenta de resultados consolidada.

Durante 2010, a la Sociedad le fue concedida una subvencién de la Comisién Europea por
la participacién de la Sociedad en el proyecto de la interconexién eléctrica entre Espafia y
Francia, proyecto que la Sociedad realiza conjuntamente con Réseau de Transport
d’Electricité (RTE), a través de la Sociedad Interconexiéon Eléctrica Francia-Espafia, S.A.S
(INELFE). La subvencién se concedié por un importe maximo de 112,5 millones de euros de
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los que en el ejercicio 2013 se recibieron 19.420 miles de euros, incluidos en el epigrafe de
Altas de 2013.

13. PROVISIONES NO CORRIENTES

El movimiento de este epigrafe del pasivo del Estado de situacion financiera consolidado
adjunto durante los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

GRUPO RED ELECTRICA
Movimiento de Provisicnes
elercicios 2014 y 2013
{expresado en miles de euros)

31de Pérdidas y Reversiones 31de Reversiones 31 de
diciemnbre ganancias Yy diferencias  diciemhbre y diferencias  diciembre
da 2012  Adiciones Aplicaciones actuariales de cenversién de 2013  Adiciones Apficaciones de conversion  de 2014

Compromisos con

el personal 40523 4773 {405) 2356 2 47243 4516 (5.535) 17115 63.345
Otras provisiones 24811 13.420 (1.429) - - 36.902 £.368 {1.390) (1703 421477
66.434 18.193 (1.834) 2.356 2 84.151 12.884 (8.925) 15412 105.522

Dentro del epigrafe de “Compromisos con el personal’ se recogen principalmente los
compromisos futuros, fundamentalmente seguro médico, asumidos por REE con su personal
desde el momento en que se jubile, calculados en base a estudios actuariales realizados por
un experto independiente y los planes de retribucién a largo plazo establecidos por el Grupo.

En los ejercicios 2014 y 2013 las adiciones en Compromisos con el personal estan
motivadas principalmente por el devengo anual, asi como por la evolucion de las hipétesis
actuariales tomadas. Estas adiciones se registran como Gastos de personal o Gastos
financieros, segun sea su naturaleza y en Reservas cuando se producen cambios en
hipétesis actuariales en el caso de las obligaciones derivadas fundamentalmente del seguro
meédico y en la Cuenta de resultados en el caso de las obligaciones derivadas por servicios
pasados. El importe de Gastos de personal reconocido en el gjercicio 2014 en la Cuenta de
resultados consolidada asciende a 1.983 miles de euros (1.296 miles de euros en 2013), el
importe de Gastos financieros reconocido en el ejercicio 2014 en la Cuenta de resultados
asciende a 901 miles de euros (1.309 miles de euros en 2013) y el importe de Reservas
reconocido en el ejercicio 2014 ha ascendido a 17.049 miles de euros neto de impuestos
(2.356 miles de euros en 2013). Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2014 se han
reconocido en la Cuenta de resultados como Gastos de personal 3.635 miles de euros
(2.050 miles de euros en 2013) y como Gastos financieros 1 miles de euros (120 miles de
euros en 2013), correspondiente a los devengos de los planes de retribucién a largo plazo.

El efecto que tendria una variacién de un punto porcentual en los costes de los seguros
médicos es el que se detalla a continuacién:
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2014 2013

(en miles de euros} +1% -1% 1% -1%
Costes de los senvicios del ejercicio actual 688 {487) 430  (308)
Costes por intereses del coste sanitario post-empieo neto 14 (10) 15 ()

Obligaciones acumuladas por prestaciénes post-empleo

derivadas de los seguros médicos 15.210 {10.923) 9.367 (6.802)

Estas provisiones se reflejan seglin estudios actuariales con las siguientes hipétesis para los
ejercicios 2014 y 2013:

2014 2013

Hipotesis actuariales Hipétesis actuariales
Tasa de descuento 2.06% 3,40%
Crecimiento coste 4,0% 4,0%

Tabla supervivencia PERM/F 2000 Nueva praduccion  PERM/F 2000 Nueva produccion

Por ofra parte, el efecto que tendria una disminucién de medio punto porcentual en el tipo de
descuento utilizado como hipétesis actuarial, pasando del 2,06% al 1,56%, respecto a los
costes de segurc meédico, en miles de euros, es el que se detalla a continuacion;

Tasa de descuento

2,06% 1,56%  Sensibilidad
Coste de los servicios del gjercicio actual 1.883 2223 340
Coste por intereses del coste del seguro médico post-empleo neto 808 618 (190)
Obligaciones acumuladas por prestaciones post-empleo derivadas
del coste seguro médico 55.396 63.410 8.014

El epigrafe Ofras provisiones recoge fundamentalmente los importes dotados en cada
ejercicio por la Sociedad para cubrir eventuales resultados desfavorables principalmente
relativos a expedientes administrativos sancionadores, procedimientos contencioso-
administrativos concernientes a procedimientos expropiatorios, y reclamaciones
extrajudiciales. Los importes dotados que cubren estos eventos, son valorados en base al
contenido econdémico que los recursos, litigios, y en general las acciones judiciales o
extrajudiciales, que estan actualmente en tramitacién y de los gue es parte la Sociedad. El
resto del importe se compone de muitiples partidas de importes no significativos cuya
estimacion de las salidas de recursos es incierta.
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El principal proceso judicial en curso que se recoge en este epigrafe corresponde a la
inclusion de una provision de 10 millones de euros destinada a cubrir la sancién impuesta
por la Generalitat de Catalunya, debido al expediente sancionador incoado en relacién con
la interrupcion del suministro eléctrico en Barcelona en julio del afio 2007 que la Sociedad
tiene recurrida. '

14. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

La partida Otros pasivos no corrientes incluye fundamentalmente los ingresos por los
acuerdos firmados con diversos operadores de telecomunicaciones por la cesion de uso de
la capacidad de la red de telecomunicaciones que se imputa a la Cuenta de resultados en
funcion de la duracién de dichos acuerdos, con unos plazos de vencimiento hasta 2027, por
importe de 44.972 miles de euros a 31 de diciembre de 2014 (47.345 miles de euros, a 31
de diciembre de 2013). También se incluyen en este epigrafe los pasivos no corrientes
derivados de las compensaciones abonadas por Electricité de France (en adelante, EDP),
en virtud del acuerdo de adaptacién de los contratos de suministro de energia eléctrica,
suscrito en 1997, por importe de 23.625 miles de euros a 31 de diciembre de 2014 (23.625
miles de euros a 31 de diciembre de 2013), que siendo compromisos plurianuales estan
condicionados a la construccién de instalaciones que a 31 de diciembre de 2014 no estaban
finalizadas.

15. POLITICA DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

La Politica de gestion del riesgo financiero del Grupo tiene por objeto establecer los
principios y directrices para asegurar que los riesgos relevantes, que pudieran afectar a los
objetivos y actividades del Grupe Red Eléctrica, sean identificados, analizados, evaluados,
gestionados y controlados, y que estos procesos se realizan de forma sistematica y con
criteries uniformes.

Las directrices principales, contenidas en esta politica, se pueden resumir en:

e La gestion de los riesgos debe ser fundamentalmente anticipativa, orientdndose
también al medio y largo plazo y teniendo en cuenta los escenarios posibles en un
entorno cada vez mas globalizado.

e« Con caracter general, la gestion de los riesgos debe realizarse con criterios de
coherencia entre la importancia del riesgo (probabilidad/impacto} y la inversion y
medios necesarios para reducirlo.

» |a gestion de riesgos financieros debe orientarse a evitar variaciones no deseadas
en el valor fundamental del Grupo, no teniendo como objeto obtener beneficios
extraordinarios.

Los responsables financieros del Grupo son los encargados de gestionar los riesgos
financieros, asegurando su coherencia con la estrategia del Grupo y coordinando la gestion
de los mismos en las distintas empresas, identificando los principales riesgos financieros y
definiendo las actuaciones sobre los mismos en base al establecimiento de distintos
escenarios financieros.
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La metodologia para la identificacién, medicidn, seguimiento y control de estos riesgos, asi
como los indicadores de gestién y las herramientas de medicién y control especificos para
cada riesgo, estan establecidos en el Manual de riesgos financieros.

Los riesgos financieros a gue esta expuesto el Grupo son:

Riesgo de mercado.

Corresponde a variaciones en la situaciéon de los mercados financiercs en relacién a los
precios, los tipos de interés y de cambio, de condiciones crediticias, o de otras variables que
puedan afectar a los costes financieros a corto, a medio o a largo plazo.

La gestion de estos riesgos se realiza tanto sobre las operaciones de endeudamiento a
realizar, su moneda, plazo y tipc de interés, como a través de la utilizacion de instrumentos
financieros de cobertura que permitan modificar las caracteristicas de la estructura
financiera. Dentro de los riesgos de mercado destacan fundamentalmente:

e Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de los activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos
y pasivos referenciades a un tipo de interés variable. El objetivo de la gestién del
riesgo de tipos de interés es fundamentalmente mantener la estructura de la deuda
entre riesgo fijo y protegido, y riesgo referenciado a tipo de interés variable en torno
al 75%-25%. La estructura a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
Miles de Euros Miles de Euros
Tipo fijo  Tipo variable Tipo fijo  Tipo variable
Emisiones a largo plazo 3.250.059 14.899 3.009.027 -
Deuda bancaria a largo plazo 977.044 713.028 1.177.857 414.581
Emisiones a corto plazo 57.661 241.796 - 94.777
Deuda bancaria a corto plazo 222.323 231.1086 - 59.817
Total Deuda 4.507.087 1.200.829 4.186.884 569.175
Parcentaje 79% 21% 88% 12%

La estructura de la deuda refleja un perfil de riesgo bajo, con una moderada
exposicién a variaciones en los tipos de interés.

El riesgo de tipo de interés al que el Grupo esta expuesto a 31 de diciembre de 2014
y 2013 afecta fundamentalmente al Patrimonic neto del gjercicio, como consecuencia
de cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados, no
viéndose alterado el resultado del ejercicio. A continuacion se muestra, en miles de
euros, un analisis de sensibilidad de dicho riesgo:
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Efecto en el Patrimonio Neto Consolidado por
variacion en los tipos de interés de mercado

2014 2013
+0,10% -0,10% +0.10% -0,10%
Coberiuras de tipo de interés:
- Cobertura de flujos de caja
Swap de tipo de interés 2.527 (2.543) 2.655 (2.672)
Coberturas de tipo de interés y de tipo de
cambio:
- Cobertura de flujos de caja
Cross Currency Swap 4388 (498) 693 (705)

La sensibilidad del valor razonable se ha estimado utilizando una técnica de
valoracion basada en el descuento de flujos de caja futuros a los tipos de interés de
mercado vigentes a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

s Riesgo de tipo de cambio

La gestion de este riesgo contempla el riesgo de transaccion, derivado de tener que
cobrar o pagar flujos de caja en una moneda distinta del euro, y el riesgo de
conversion, que hace referencia al riesgo que soporta la empresa al consolidar las
filiales y/o los activos situados en paises cuya moneda funcional es diferente del

euro.

Con el objetivo de eliminar el riesgo de cambio derivado de las emisiones realizadas
en el mercado de colocaciones privadas de Estados Unidos (USPP), la Sociedad ha
contratado coberturas de flujos de caja, mediante instrumentos swap dolar
americano/euro de principales e intereses (cross currency swap), que cubren el
importe y la duracién total de la misma, hasta octubre de 2035 (nota 17).

Con el objetivo de mitigar el riesgo de conversién de los activos situados en paises
cuya moneda funcional es distinta del euro, el Grupo financia parte de dichas
inversiones en la moneda funcional, por lo que a 31 de diciembre de 2014 una
apreciacion o depreciacion de un 10% en el tipc de cambio del délar americano
frente al euro respecto al cierre del ejercicio habria generado un mayor o menor
Patrimonio neto de aproximadamente 3 millones de euros (2 millones de euros a 31
de diciembre de 2013).

Riesgo de crédito

Las caracteristicas de los ingresos de las actividades de transporte y de operacién de los
sistemas eléctricos, asi como la solvencia de los agentes de dichos sisiemas determinan un
nivel de riesgo no relevante en las actividades principales del Grupo Red Eléctrica. La
gestion de este riesgo para el resto de actividades se realiza principalmente mediante la
incorporacion de elementos de control que reduzcan o acoten el riesgo.

En cualquier caso, el riesgo de credito estd soportado mediante politicas en las que se
establecen requisitos en relacion con la calidad crediticia de la contraparte y se requieren
garantias adicionales eh los casos necesarios.
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Adicionalmente al cierre existe exposicidn poco significativa al riesgo de crédito por el valor
razonable de los instrumentos financieros derivados registrados.

A 31 de diciembre existe aproximadamente un 1% de saldos vencidos (un 2% en 2013 ), si
bien las sociedades estiman que no presentan riesgo alguno de recuperabilidad. La calidad
crediticia de las cuentas a cobrar se considera alta.

Riesqgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge como consecuencia de diferencias en los importes o las fechas
de cobro y de pago de los diferentes activos y pasivos de las sociedades del Grupo.

La gestion de este riesgo se realiza principalmente actuando sobre la estructura temporal de
la deuda financiera y manteniendo un importante volumen de fondos disponibles durante el
gjercicio, estableciendo limites sobre los volimenes méaximos de vencimiento para cada
horizonte temporal definido. Ademas, este procesc se lleva a cabo a nivel de las distintas
sociedades del Grupo, conforme a las practicas y limites establecidos por éste. Los limites
establecidos varian en funcién de la zona geografica con el fin de tener en cuenta la liquidez
del mercado en el que opera la sociedad. Adicionalmente, la politica de gestién de liquidez
implica la realizacién de proyecciones de flujos de efectivo en las monedas principales en
las que se opera, considerando también el nivel de activos liquidos y fondos disponibles
contenidos en dichas proyecciones, el control de los indices de liquidez del Estado de
situacion financiera consclidado y su comparacion con los requisitos de mercado.

La Deuda financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2014 tiene un vencimiento medio de 5
afios.

La posicién de liquidez del Grupo para el ejercicio 2014 se ha basado en |a fuerte capacidad
de generacién de caja del mismo apoyado por el mantenimiento de lineas de crédito no
dispuestas por importe de 985,6 millones de euros (710,3 millones de euros a largo plazo y
275,3 millones de euros a corto plazo).

Riesqo de precio

E! Grupo estad expuesto al riesgo del precio de los titulos de capital de las inversiones
mantenidas y clasificadas en el Estado de situacién financiera consolidado como disponibles
para la venta. Las inversiones disponibles para la venta sujetas a cotizacion corresponden
fundamentalmente al 5% que la Sociedad tiene en REN. A 31 de diciembre de 2014 una
apreciacién del 10% en el valor de cotizacién de la accién de REN habria generado un
mayor patrimonio de aproximadamente 5 millones de euros (4 millones de euros en 2013) y
una depreciacion del 10% del valor habria generado un menor patrimonio de
aproximadamente 5 millones de euros (4 millones de euros en 2013).

16. ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

Activos financieros

El detalle del epigrafe Activos financieros, tanto corrientes como no corrientes del Grupo
Red Eléctrica a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:
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Instrumentos de patrimonio
Derivados
Ofros activos financieros

Largo plazo/no corrientes

Derivados
Otros activos financieros
Corto plazo/corrientes

Total

Instrumentos de patrimonio
Derivados
Otros actives financieros

Largo piazo/no corrientes

Derivados
Otros activos financieros
Corto plazofcorrientes

Total

(1) Excluyendo deusiores comerclales

Periodo actual (en miles de euros)

Actives
financieros
dsiponibles Préstamosy Derivados
para la partidas a de
venta cobrar ¢y  coberura Total
65.102 - - 65.102
- 6.896 - 6.806
65.102 6.896 - 71.998
- - 620 620
- 684 - 684
- 684 620 1.304
65.102 7.580 620 73.302

Periodo anterior {en miles tde euros)

Activos
financieros
dsiponibles Préstamos y Derivados
para la partidas a de
venta cobrar ¢y cobertura Total
60.517 - - 60.517
- 3.015 - 3.015
60.517 3.015 - 63.532
- 1.018 - 1.018
- 1.018 - 1.018
60.517 4,033 - 64.550
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¢ Instrumentos de patrimonio

La partida Instrumentos de patrimonio corresponde fundamentaimente a la
participacion del 5% que tiene la Sociedad matriz en REN, sociedad holding que
engloba la operacion y la explotacion de los activos de transporte de electricidad y de
diversas infraestructuras de gas de Portugal. Esta participacion fue adquirida en 2007
y el precio de la transaccion ascendio a 98.822 miles de euros.

La valoracion de esta participacion esta sujeta a la cotizacién de la accion. Durante el
gjercicio 2014 se ha producido un incremento en ef valor razonable de este
instrumento de patrimonio, se ha registrado directamente contra el Patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad ha cuantificado el incremento en la
correccion valorativa en 4.486 miles de euros (4.886 miles de euros en 2013),
incremento registrado en el Patrimonio heto.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha producido evidencia objetiva de deterioro
de la participacién en REN.

Asimismo, desde este ejercicio, también se recoge dentro de este epigrafe por
importe de B8 euros la inversién en ocho Agrupaciones de Interés Econdmico (AIE)
cuya actividad es el arrendamiento de activos dirigidos por otra entidad no vinculada
al Grupo, que es la que retiene tanto la mayoria de los beneficios como los riesgos
de la actividad, acogiéndose el Grupo unicamente a los incentivos fiscales regulados
en la legislacién espafiola. La Sociedad imputa las bases imponibles negativas que
van generando estas AlE's contra las participaciones y por diferencia con la deuda
registrada frente a la Hacienda Publica acreedora, el correspondiente ingreso
financiero (nota 21-e).

¢ Derivados
El detalle de los instrumentos financieros derivados figura en la nota 17.

+» Otros activos financieros

Corresponde principalmente a fianzas constituidas y a créditos concedidos por REE
a su personal con vencimiento a largo plazo. No existe diferencia significativa entre el
valor razonable y el valor neto contable de este epigrafe a 31 de diciembre de 2014 y
2013.

La siguiente tabla presenta los activos financieros del Grupo valorados a valor razonable
segun las variables utilizadas para el calculo del valor razonable a 31 de diciembre de 2014
y 2013:
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Periodo actual {en miles de eurcs)
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3  Saldo total

Instrumentos de patrimonio 64.240 862 - 65.102
Derivados ’ - 620 - 620
Otros activos financieros - - 7.580 7.580

Periodo anterior (en miles de euros)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total

Instrumentos de patrimonio 58.755 762 - 60.517
Derivados - - - -
Otros activos financieros - - 4.033 4,033

Pasivos financieros

El detalle del epigrafe Pasivos financieros, tanto corrientes como no corrientes, del Grupo
Red Eléctrica al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:
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Deudas con entidades de crédito

Obligaciones y otros valores
negociables

Berivados
Otros pasivos financieros

Largo plaze/no corrientes

Deudas con entidades de crédito

Obligaciones y otros valores
negociables

Derivados
Otros pasivos financieros
Corto plazo/corrientes

Total

Deudas con entidades de crédito

Obligaciones y otros valores
negociables

Derivados
Otros pasivos financieros

Largo plazo/no corrientes

Deudas con entidades de crédito

Obligaciones y otros valores
negociables

Derivados
Otros pasivos financieros
Corto plazo/corrientes

Total

(1) Excluyendo acreedores comerciales

Periodo actual (miles de euros)

Débitosy  Derivados

partidas a de
pagar (1) cobertura Total

1.690.072 - 1.680.072

3.264.929 - 3.264.929

- 81.904 81.904

220 - 220
4.955.221 81.904 5.037.125
463.492 - 463.492
380.565 - 380.565

- 8.106 8.106

697.268 - 607 .268
1.541.325 8106  1.549.431

Periodo anterior (miles de euros)

Débifosy  Derivados

partidas a de
pagar (1) cobertura Total
1.592.438 - 1.592.438
2.958.720 - 2.959.720

- 110.629 110.629

208 - 208

4,552.366 110.629  4.662.995

73.091 - 73.091
172177 - 172177
746.636 - 746.636
991.904 - 991.904
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» Deudas con entidades de crédito y Obligaciones y otros valores negociables

El valor contable y razonable de las Deudas con entidades de crédito y de las
emisiones de Obligaciones y otros valores negociables a 31 de diciembre de 2014 y
2013 es el siguiente:

Valor contable Valor razonable
Miles de euros Miles de euros
2014 2013 2014 2013

Emisiones en suros 3.152.79 2.692.215 3.479.949 2.838.929
Emisiones en défares americanos 411.580 362.282 477.365 3790.826
Deudas bancarias en euros 2.107.823 1.589.198 2.112.135 1.636.275
Deudas bancarias en divisas 35678 53.059 43.729 57.344
Total 5.707.882 4.706.752 6.113.168 4.812.374

El valor razonable de las Deudas con entidades de crédito y de las emisiones de
Obligaciones y otros valores negociables se ha estimado en su totalidad utilizando
una técnica de valoracion basada en el descuento de flujos de caja futuros a los tipos
de interés de mercado vigentes en cada fecha.

A 31 de diciembre de 2014 los intereses devengados y no pagados de estas deudas
ascienden a 91.176 miles de euros (90.674 miles de euros en 2013).

Emisiones en euros a 31 de diciembre de 2014 recoge:

o Emisiones de Eurobonos llevadas a cabo por Red Eléctrica Financiaciones
con un saldo de 2.910.995 miles de euros (2.597.438 miles de euros en
2013). En el ejercicio 2014 se han realizado dos emisiones de bonos por
importe de 300 y 15 millones de euros (cuatro emisiones por importe de 400,
300, 45 y 55 millones de euros en 2013).

o Emisiones de Pagarés en el euromercado realizadas por Red Eléctrica
Financiaciones en el marco del programa de emision de pagarés “Euro
Commercial Paper Programme” (Programa ECP), con vencimiento a corto
plazo por importe de 241.796 miles de euros (94.777 miles de euros en
2013).

Emisiones en dolares americanos a 31 de diciembre de 2014 recoge 411.590 miles
de euros (362.282 miles de euros en 2013), correspondientes a emisiones de 500
miliones de ddlares americanos realizadas en el mercado de colocaciones privadas
en Estados Unidos (USPP),

Deudas bancarias en euros recoge a 31 de diciembre de 2014 préstamos a largo
plazo y pdlizas de crédito por importe de 1.678.712 miles de euros (1.526.576 miles
de euros en 2013), asi como la linea de crédito sindicado por importe de 429.111
miles de euros (72.620 miles de euros en 2013). ’
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E! detalle de vencimientos de las Emisiones y de las Deudas bancarias a 31 de
diciembre de 2014 es el siguiente:

GRUPC RED ELECTRICA
Detalle de vencimientos de Emlsicnss y Deudas bancarias
al 31 de diciembre de 2014

(exprasado en miles de sures)

Mies de euros

Afios Alustes
2015 201 2017 018 2019 postaricres  valorasion Total
Emisionas en euros 241,860  500.000 - 7E0.000  400.000 1.265.000 (4.089) 3.182,7¢1
Emislonas en délares americanos 57,656 - - - - 354,172 {238y  411.540
Deudas bancarias en euros 452,134 238.441 90.281 96.823 3614189 872.494 (4.769) 2.107.823
Deudas bancarias en ddlares americanos 4178 3777 3.870 3.591 3.680 17.136 (554} 35.678

755828 743218 94.1581 850.414 765099 2.508.802 (9.630) 5.707.882

El tipo de interés medio en el ejercicio 2014 ha sido el 3,49% (3,84% en 2013).

A 31 de diciembre de 2014 las sociedades del Grupo tienen pélizas con entidades de
crédito pendientes de disponer por un importe de 985,86 millones de euros. De los
cuales 710,3 millones de euros son a largo plazo (1.130 millones de euros a 31 de
diciembre de 2013) y 275,3 millones de euros a corto plazo (66 millones de euros a
31 de diciembre de 2013).

El detalle de Obligaciones y otros valores negociables a 31 de diciembre de 2014 y
2013 es lineas el siguiente:
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Periodo actual (miles de eurcs}

).
=y Alustes por
Saldo vivo Recompras tippde  Saldo vivo
inicial. NEal o cambio y final.

31112/2013 Emisiones reembolsos  ofros 3112/2014

Valores representatives en un mercado de deuda que
han requerido del registre de un folleto informativo 2.692.215 994.444  (532.395) (1.473) 3.162.791

Valores representativos en un mercade de deuda que no
han requerido del registro de un folleto informativo - - - - -

Otros valores representativos de deuda emitidos fuera
de un estado miembro de la Unicn Europea 362.282 - - 49.308 411.590

Total 3.054.497 994,444  (532.395) 47,835 3.564.381

Periodo anterior (miles de eurcs)

&)
= Ajustes por
Saldo vivo Recompras  tipode Saldo vivo
inicial. {+} o cambio y final.

31M2/2012 Emisiones reembolsos  ofros 311272013

Valores representativos en un mercado de deuda que
han requerido del registro de un folleto informativo 2.678.941 1.097.627 (1.081.737) (2.618) 2692215

Valores representativos en un mercado de deuda que no
han requerido del registro de un folleto informativo - - - - -

Otres valores representativos de deuda emitidos fuera
de un estade miembro de la Unidn Europea 378.653 - - (16.371) 362,282

Total 3.057.594 1.097.627 (1.081.737) (18.987) 3.054.497

El saldo vivo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 de valores representativos en un
mercado de deuda que han requerido del registro de un folleto informativo
corresponde a emisiones registradas en Dublin y Luxemburgo

Derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivados figura en la nota 17.

Otros pasivos financieros corrientes

El detalle de este capitulo del Estado de situacion financiera consolidado al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:
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Miles de euros

2014 2013

Dividendo a pagar 112.463 97.867
Provesdores de inmovilizado y otras deudas 592.911 648.769
705.374 746.636

El saldo de Proveedores de inmovilizado y otras deudas recoge fundamentalmente los
saldos de proveedores de inmovilizado derivados fundamentalmente de la construccién de
instalaciones eléctricas y fas partidas pendientes de liquidar del sistema eléctrico espafiol
por las actividades desarrolladas.

Niveles de Jerarquia de valor razonable

La siguiente tabla presenta los pasivos financieros del Grupo valorados a valor razonable
segun las variables utilizadas para el calculo del vafor razonable a 31 de diciembre de 2014
y 2013:

Periodo actual (en miles de euros)
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total

Derivados - 90.010 - 90.010

Otros pasivos financieros - - 11.122 11.122

Periodo anterior (en miles de suros)
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total

Derivados - 110.629 - 110.629

Ofros pasivos financieros - - 10.781 -10.781

Dentro del Nivel 2 se encuentran los derivados de tipo de cambio y tipo de interés. Dentro
del Nivel 3 se encuentran las fianzas concedidas al Grupo. No existe diferencia significativa
entre el valor razonable y el valor neto contable de este epigrafe a 31 de diciembre de 2014
y 2013. No se han desglosado por niveles de jerarquia de valor razonable los pasivos que
se valoran a coste amortizado.,
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17. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El Grupe Red Eléctrica, de acuerdo con su Politica de Gestién del riesgo financiero, tiene
contratados instrumentos financieros derivados de dos tipos: Swaps de cobertura de tipo de
interés y Cross Currency Swaps o de cobertura de tipo de cambio. El primero de ellos, el de
tipo de interés, consiste en que mediante una permuta financiera se cambia deuda a tipo de
interés variable por deuda a tipo de interés fijo, donde los flujos de efectivo futuros a cubrir
son los pagos por intereses. Del mismo modo el Cross Currency Swap permite el
intercambio de deuda a tipo fijo en délares americanos por deuda a tipo fijo en euros
cubriendo, como flujos de efectivo futuros, los pagos de intereses y capital en délares
americanos.

La adopcidn de la NIIF 13 {nota 4-0), sobre vaioracién de instrumentos financieros derivados
e instrumentos de cobertura de la presente Memoria, requiere un ajuste en las técnicas de
valoracién para la obtencion del valor razonable de los instrumentos financieros derivados.
El Grupo incorpora un ajuste por riesgo de crédito con el objetivo de reflejar tanto el riesgo
propio comeo de la contraparte en el valor razonable de los instrumentos financieros
derivados a partir de modelos de valoracién generalmente aceptados.

Para la determinacion del ajuste por riesgo de ¢rédito se ha aplicado una técnica basada en
el calculo a través de simulaciones de la exposicién total esperada (que incorpora tanto la
exposicion actual como la exposicion potencial) ajustada por la probabilidad de
-incumplimiento a lo largo del tiempo y por la severidad (o pérdida potencial) asignada a la
Sociedad y a cada una de las contrapartes.

La exposicién total esperada de los instrumentos financieros derivados se obtiene usando
inputs observables de mercado, como curvas de tipo de interés, tipo de cambio y
volatilidades segun las condiciones del mercado en la fecha de valoracion.

Los inputs aplicados para la cbtencién del riesgo de crédito propio y de contrapartida
(determinacion de la probabilidad de default) se basan principalmente en la aplicacién de
spreads de crédito propios o de empresas comparables actuaimente negociados en el
mercado (curvas de CDS - Credit Default Swaps-, TIR emisiones de deuda....). En ausencia
de spreads de crédito propios o de empresas comparables, y con el objetivo de maximizar el
uso de variables observables relevantes, se han utilizado las referencias cotizadas que se
han considerado como las méas adecuadas segun el caso (indices de spread de crédito
cotizados). Para las contrapartidas con informacién de crédito disponible, los spreads de
crédito utilizados se obtienen a partir de los CDS cotizados en el mercado.

Asimismo, para el ajuste del valor razonable al riesgo de crédito se han tenido en
consideraciéon las mejoras crediticias relativas a garantias o colaterales a ia hora de
determinar la tasa de severidad a aplicar para cada una de ias posiciones. La severidad se
considera Unica en el tiempo. En el caso de no existir mejoras crediticias relativas a
garantias o colaterales, se ha aplicado como tasa minima de recuperacion un 40%.

La Sociedad ha determinado que la mayoria de los inpuis empleados para la determinacién
del valor razonable de los instrumentos financieros derivados, en base a los niveles
jerarquicos detallados en la nota 4, se encuentran en el Nivel 2 de la jerarquia, incluyendo
los datos empleados para el calculo del ajuste por riesgo de crédito propio y de contraparte.

En el caso de haberse aplicado inputs clasificados como de Nivel 3, la Sociedad ha
procedido a calcular el impacto que supone fa introduccion de dichos datos sobre el total de
la valoracion de los instrumentos financieros derivados y ha determinado que no son
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significativos. Por tanto, la Sociedad ha determinado que el total de la cartera de
instrumentos financieros derivados se clasifica en el Nivel 2 de la jerarquia.

El Grupo utiliza precios medios de mercado (mid market) como inputs cbservables a partir
de fuentes de informacién externas reconocidas en los mercados financieros.

El detalle a 31 de diciembre de 2014 y 2013 de las coberturas en miles de euros se muestra
a continuacion:

Miles de puras Milas de aurcs
2014 2013
Flazo de No corriente Cormients No corrfente Corriente
Principal vencirianto Activa Pasivo Activo Pasivo Active Pasive Aclive  Pasivo
Cobertura de tipo ds Interés:
- Cobertura de fujos de caja:
Swap de fipo de interés 245.000 miles de euros  Hasta 2015 - - - (8.108) - (18.319) - -
Swap de fipo da interés 75.000 niles de ewros  Hasta 2016 - {1.665) - - (1.961) - -
Swap de tipo de Interés 330.000 riles de euros  Hasta 2020 - (86.153) - (41.061) - -
Swap de tipo de interés 168.000 rriles de euros  Hasta 2021 - (793) - -
Cobertura de tipo de interés y de cambio
- Cabartura dfa fujos de caje: 500.000 mites de délares americanos  Hasta 2035
{Cross currancy swap)
Cobsrtura de tipo de interés - (23.284) 825 - - {1.862)
Cobertura ds fipe de carblo - @93 (3] - - {49.308)
(81.904) 620 (8.108) - (110.628)

Asimismo, el detalle de los instrumentos financieros derivados, por fecha de vencimiento a
31 de diciembre de 2014 en miles de euros es &l siguiente;

Miles de eurcs

Plazo de 2020y
Pringlpal, vencimiente 2015 2016 2017 2018 2019 siquientes otal
Cobertura de tipo de interés:
- Coberfura de fiujos de caja;
Swap de tipo de interés. 245.000 miles de euros  Hasta 2015 (8.106) - - {8.105)
Swapde tipode Interés 75.000 miles de euros  Hasta 2018 - (1.865) - - {1.685)
Swapde tipode Interés 330.000 miles de eures  Hasta 2020 - - (56.153) (66.153)
Swap de tipode interés 188.000 miles de euros  Hasta 2021 - - {783) {793)
Cobertura de tipo de interés y de cambio
- Cobertura de fiujos de cafa: (Cross currency swap) 500.000 miles de délares smericancs  Hasta 2035
GCoberiura de tipo de interés B35 - - - - {23.284) {22.639)
Cobertura de tipo de cambio 5y - - - - {29) (34)
(7.486)  (16865) . - - (80.238)  (B9.380)

18. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El detalle de este epigrafe del Estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre
de 2014 y 2013 es como sigue:;
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Miles de euros

2014 2013

Proveedores 200.128 201.220
Oftros acréedores 57.445 142.030
Pasivo por impuesto corriente 20.116 22.777
277.689 366.027

El epigrafe de Proveedores corresponde fundamentalmente a deudas derivadas de los
trabajos de ingenieria y construccién, de mantenimiento y modificacion de instalaciones
eléctricas y de partidas pendientes de liquidar del sistema eléctrico espafiol por las
actividades desarrolladas.

Otros acreedores corresponde, en 2014 y 2013, fundamentalmente a la deuda con la
Administracion Publica derivada principalmente del Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA)
de las altimas liguidaciones de Ingresos regulados comunicadas por la CNMC en cada afio.

19. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE
INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

Conforme a la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha
conira ia morosidad en las operaciones comerciales, a continuacion se detalla, en miles de
euros, la informacion relativa de los pagos realizados y pendientes de pago de los ejercicios
2014 y 2013: '
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GRUPO RED ELECTRICA
Saldos realizados y pendientes de pago a 31 de diciembre 2014 y 2013
{expresado en miles de euros)

Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha de
cierre del balance

2014 2013
Importe Y% Importe %

Pagos excluidos del deber de

informacion de la Ley 15/2010 - 0,00% - 0,00%
Dentro del plazo maximo legal () 408122 99,96% 427 966 99,97%
Resto 176 0,04% 146 0,03%
Total pagos del ejercicio (%) 408.298 100% 428112 100%
Plazo Medio Ponderado de los pagos 25 i} a7 _

excedidos (dias)

Aplazamientos que a la fecha de cierre
scbrepasan el plazo maximo legal - - - -

(*)Total pagos del sjercicio en 2014 y 2013 no incluye los pagos realizados por los servicios prestados por el operador del
sistema eléctrico espariol. Estos pagos han ascendido a 1.460.864 miles de euros en 2014 (1.120.280 miles de euros en 2013).
No obstante, en ambos ejercicios, estos pagos han estade dentro dei plazo méximo legal.

20. SITUACION FISCAL

El Grupo Fiscal del que Red Eléctrica Corporacion, S.A. es Sociedad dominante tributa en el
Régimen de Consolidacién Fiscal en Espafia desde el gjercicio 2002.

Para aquellas sociedades que no pertenecen al Grupo Fiscal, se aplica la normativa
correspondiente de la legislacion del pais de origen.

A 31 de diciembre de 2014, ademas de la Sociedad matriz, forman parte del Grupo Fiscal
REI, REE y REF.

La conciliacion entre el tipo impositivo vigente en Espafia y el tipo efectivo aplicable al Grupo
€s como sigue:
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Miles de euros

2014 2013

Resultado contable consoclidado del ejercicio antes de impuestos 853.495 733.013
Diferencias permanentss y ajustes de consalidacion 3.821 14.114
Base contable consolidada del Impuesto 857.317 747.127
Tipo Impositivo 30% 3_0_"/_0
Resuktado ajustado por tipo impositivo 257.195 224,138
Efecto de la aplicacién de distintos tipos impositivos 247 (1.918)
Impuesto calculado a la tasa vigente en cada pais 257.442 222,220
Deducciones (6.769) (583)
Ingresos por variacidn tipo impositivo {Ley 27/2014) (108.135) -
Ajustes Impuesto de Sociedades (10.104) (18.422)
Impuesto sobre sociedades 134.434 203.215
Impuesto sobre beneficios corriente 230.283 188.038
Impuesto sobre beneficios diferido (104.849) 16.177
Tasa impositiva efectiva 15,75% 27, 72%

Las Diferencias permanentes corresponden en 2014 y 2013, fundamentalmente a las
provisiones por responsabilidades registradas en el gjercicio y otros gastos no deducibles.

En 2014, las deducciones corresponden fundamentalmente a las deducciones por
inversiones en Canarias y gastos de investigacion, desarrollo e innovacién tecnoldgica, y en
2013 correspondieron fundamentalmente a las deducciones por gastos de investigacion,
desarrollo e innovacion tecnolégica (nota 2-c) .

En la declaracion del impuesto del ejercicio 2013, presentada en julio de 2014, el Grupo ha
aplicado deducciones en la cuota por inversiones en activos fijos en Canarias por importe de
49805 miles de euros, que, en su mayor parte, estaban generadas y declaradas en
ejercicios anteriores como pendientes de aplicacién.

Atendiendo a la naturaleza econémica de estas deducciones por inversiones en activos fijos,
la Sociedad ha optado por su imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias en varios
ejercicios atendiendo a la vida atil de los activos incentivados.

En cuanto a los Ajustes en el Grupo en el Impuesto sobre Sociedades corresponden en
2014 y 2013 fundamentalmente al deterioro de las inversiones internacionales, y
adicionalmente en 2013 se corresponden a la actualizacion de balances, aprobada por la
Ley 16/2012 de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas ftributarias
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dirigidas a la consolidacién de las finanzas piblicas y al impulso de la actividad econdémica.
Las Sociedades del Grupo REC y REE se acogieron a la misma.

Los saldos deudores y acreedores corrientes con Administraciones Publicas, a 31 de
diciembre de 2014 y 2013, son los siguientes:

Miles de euros

2014 2013

Saldos Deudores corrientes

Hacienda Pablica, deudor por IVA 95.216 5853

Hacienda Publica, deuder por Impuesto sobre sociedades 40.093 -

Hacienda Publica, deudor por devolucién de impuestos 696 1.760
Saldos Acreedores corrientes

Hacienda Publica, acreedor por VA 43.544 128.587

Hacienda Publica, acreedor por otros conceptos 4.420 3.844

Hacienda Publica, acreedor por Impuesto sobre sociedades 20.116 22,777

En 2014 se realizan ajustes a la base imponible por las imputacion de bases imponibles
negativas de las AIE’s en las que participa el Grupo (nota 18) y que ascienden a 18.470
miles de euros.

El Grupo ha compensado en su Estade de situacion financiera consolidado activos por

impuestos diferidos con pasivos por impuestos diferidos por importe de 114.001 miles de
euros procedentes del Grupo fiscal de Espafia de acuerdo a la NIC 12 (97.438 miles de

euros en 2013).

Para una mejor comprensién se detallan los activos y pasivos por impuestos diferidos previa
a su compensacion.

Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y
fiscales, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, y su correspondiente efecto impositivo
acumulado, activo v pasivo, son las siguientes:

Miles de euros Miles de euros
2014 2013
Ingresos y gastos ingresos y gaslos
directamente imputados directamente imputados
Cuenta de Resultados al Patrimonio nelo Guenta de Resultados al Patrimenio neto
Aumentos Aurmentos Aumentos Aumentos

Activos por Impuestos Diferidos:
Qriginados en efercicios anteriores 92.809 39.218 82 .866 32.600
Movimisntos del ejarcicio 23524 (1.310) 9.943 66156
Ajustes por variacidn tipo impositive (3.958) 5.331) -
(Ley 27/2014)
Total Activos por Impuestos Diferidos 112365 2.574 82.809 39.215
Pasives por Impuestos Diferidos:
Originados en ejarcicios anterioras 8e7.109 28.184 641,950 2113
Movimientos del gjercicio 22238 {11.3113) 25.120 20.071
Ajustes por varigcion tipe impositiva {110.103) (530) -
(Ley 27/2014) :
Total Pasives por impuestos Diferidos 579.244 17.341 867.109 29.184

======= ======= S=smrss =======
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Los activos y pasivos por impuesto diferido a 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los
siguientes:

Miles de euros

2014 2013
Jubilaciones y compromisos con el
personal 18.198 16.988
Subvenciones 895 1.128
Derivados financieros 23770 33.189
Créditos por Bases Imponibles negativas a 879 7948
compensar
Actualizacién Balances Ley 16/2012 35.751 34,589
Limitacion deducibilidad amortizaciones
Ley 16/2012 59.279 28.888
Resto 6.367 9.294
Total Activos por Impuesto diferido 144939 132.024
Amortizaciones aceleradas 548.865 631.599
Activos no deducibles 27.066 35.718
Cobherturas de Flujos de Efectivo - 13.350
Resto 20.654 15.626
Total Pasivos por Impuesto diferido 596.585 696.293

El calendario esperado de realizacioén de los activos y pasivos por impuestos diferidos es el
siguiente:

31/12/2014 Total Menos de 1 arfio Mas de 1 afio
Activos por impuestos diferidos 144.939 17.476 127.463
Pasivos por impuestos diferidos 596.585 26.210 570.375

La realizacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos del Grupo est4 condicionada
a determinadas hipétesis que podrian verse alteradas.

En 2014 y 2013 Activos por Impuestos diferidos recoge, entre otros conceptos, los importes
derivados de la limitacién a la deducibilidad fiscal de los gastos de amortizacion y los
importes derivados de la Actualizacion de Balances, segtn la Ley 16/2012. Ademas en 2013
este epigrafe recoge principalmente importes correspondientes a créditos de bases
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imponibies negativas pendientes de aplicar en ejercicios posteriores derivadas de la libertad
de amortizacion, por las variaciones de valor de las coberturas de flujos de efectivo y por las
provisiohes para responsabilidades.

Los Pasivos por Impuestos diferidos se derivan principalmente de las amortizaciones
fiscales libres y aceleradas de determinados bienes del inmovilizado, y por la integracién en
la Sociedad de los elementos patrimoniales de las sociedades REDALTA e INALTA,
absorbidas por REC en el ejercicio 2006, asi como por las variaciones de valor de
coberturas de flujos de efectivo. El Pasivo por Impuestos diferidos en concepto de libertad
de amortizacién establecida en la Disposicion Adicional undécima de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades asciende a 586.223 miles de euros en 2014 (557.183 miles de euros en
2013). A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad ha realizado inversiones en los periodos de
aplicacion de la libertad de amortizacién (2009 a marzo de 2012) que estima supondra el
diferimiento de aproximadamente 75 millones de euros en el impuesto sobre sociedades de
los préximos ejercicios de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto Ley 12/2012, de 30
de marzo, por el que se introducen diversas medidas tributarias y administrativas dirigidas a
la reduccion del déficit pablico.

En la Memoria de la Sociedad del gjercicio 2006 se incluyen las menciones, establecidas en
el articulo 93 del Real Decreto Legislativo 4/2004, relativas a la operacién de fusién por
absorcion realizada en dicho ejercicio, y en la Memoria del ejercicio 2008, se incluyen las
relativas a las operaciones de aportacién de rama de actividad que engloba las funciones de
operador del sistema, gestor de la red de transporte y transportista del sistema eléctrico
espaficl a Red Electrica de Espaiia, S.A.U.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, con entrada en vigor el 1 de enero de 2015, que
modifica la Ley del Impuesto sobre Sociedades, reduciendo el tipo general del gravamen del
30 por ciento, al 28 por ciento en el afio 2015 y ai 25 por ciento a partir del afic 2016, ha
supuesto un ingreso contable en 2014 de 106.135 miles de euros, y una disminucién del
patrimonio de 4.801 miles de euros, que se corresponde con la actualizacion del saido de
los impuestos diferidos de activo y de pasivo registrados por el Grupo a los nuevos tipos
impositivos.

La Sociedad no ha reconocido el efecto impositivo derivado de la reforma fiscal del tipo
impositivo introducida por la Ley 27/2014 sobre los activos por impuesto diferido relativos al
derecho de deduccién del 2% y 3% de la cuota integra por la integracion en ila base
imponible de las amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos iniciados en 2013
y 2014 y por la amortizacién del incremento neto de valor resultante de la actualizacion de
balances realizada ai amparo de la Ley 16/2012, ya que a estos efectos, la Sociedad ha
considerado la deduccién por reversion de medidas temporales desarrollada en la
disposicién transitoria trigésima séptima como un ajuste al tipo impositivo aplicable a la
diferencia temporaria deducible asociada a los conceptos citados.

El 18 de marzo de 2014, finalizaron las actuaciones inspectoras de comprobacion de los
principales impuestos correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 2010. La compaiiia ha
firmado la totalidad de las Actas en Conformidad, que reflejan la declaracion correcta a juicio
de la Inspeccidon de la totalidad de los impuestos, teniendo caracter de definitivas por
abarcar las actuaciones de comprobacion e investigacion a la totalidad de los elementos de
la obligacién tributaria.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales,
los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las Autoridades
Fiscales para los afios sujetos a verificacion, pueden dar lugar a pasivos fiscales, cuyo
importe no es posible cuantificar en la actualidad de una manera objetiva. No obstante, se
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estima que los pasivos que, en su caso, se pudieran derivar por estos conceptos, no tendran
un efecto significativo sobre los resultados futuros de la Sociedad.

21 INGRESOS Y GASTOS

a} Importe neto de la cifra de negocio

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de resultados consolidada de los ejercicios
2014 y 2013, distribuido por zonas geograficas es el siguiente:

Miles de euros

Periodo Pericdo

actual anterior
Mercado interior 1.799.881 1.713.169
Mercado exterior 46.833 45.097
a) Union Europea 19.802 20.358
b) Paises O.C.D.E. - -
c) Resto paises 27.031 24739
TOTAL 1.846.714 1.758.266

En la partida de Mercado interior se incluyen principalmente los ingresos por los servicios de
transporte y operacién del sistema eléctrico en Espafia que son fijados anualmente por el
Ministerio de Industria, Energia y Turismo.

En la partida de Mercado exterior en 2014 se incluyen principalmente los ingresos por
prestacién de servicios de transporte de REDESUR y de TESUR desde el mes de junio,
fecha en que entré en explotaciéon comercial sus instalaciones, los ingresos por servicios de
reaseguro asi como los ingresos hasta junio asociados a la construccion de la linea Tintaya-
Socabaya en Pert. En 2013 se incluyeron principalmente los ingresos por servicios de
reaseguro, los ingresos asociados a la construccion de la linea Tintaya-Socabaya en Pert y
los ingresos desde el 9 de mayo, fecha en que se integré en el Grupo, de REDESUR

b) Aprovisionamientos y otros gastos de explotacién

El detalle de estos epigrafes de la Cuenta de resultados consolidada correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, es como sigue:
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Miles de euros

2014 2013

Aprovisionamientos 59.711 67.025
Otros Gastos de explotacién 293.641 296,403
353352 363428

Los epigrafes Aprovisionamientos y Otros gastos de explotacién recogen principalmente los
gastos derivados del mantenimiento, reparacién y conservacion de las instalaciones técnicas
de energia eléctrica, asi como otros gastos de servicios informaticos, asesorias,
arrendamientos y otros servicios.

¢) Gastos de personal

La composicidn de esta partida de la Cuenta de resultados consolidada, correspondiente a
los ejercicios 2014 y 2013, es la siguiente:

Miles de suros

2014 2013

Sueldos vy salarios 101.153 99.020

Seguridad social 22892 21.142
Apcrtaciones a Fondos de pensiones y

obligaciones similares 2.007 1.860

Ofros conceptos y cargas sociales 7.115 5.241

132,967 127.263

Sueldos y salarios recoge a 31 de diciembre de 2014, 1.499 miles de euros de gastos por
indemnizaciones al personal (1.065 miles de euros en 2013).

Las empresas del Grupc han procedido a activar gastos de personal en una cuantia de
14.119 miles de euros a 31 de diciembre de 2014 y 15.417 miles de euros a 31 de diciembre
de 2013.

+ Personal empleado

El numero medio de empleados del Grupo en los ejercicios 2014 y 2013, distribuido
por grupos profesionales, ha sido el siguiente:
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Equipo directivo 127 118
Tecnicos superiores y mandos medios 532 509
Técnicos medios 565 584
Especialistas y administrativos 513 507

1.737 1.718

La distribucién de la plantilla final del Grupo a 31 de diciembre por sexo y categorias
es la siguiente:

2014 2013
Hombres Mujeres Total Hombres Muijeres Total
Equipo directivo 105 27 132 101 23 124
Técnicos superiores 353 175 528 343 175 518
Técnicos medios 478 89 565 482 99 581
Especialistas y administrativos 412 105 517 408 103 512
136 ase 174z 1 a0 1745

A 31 de diciembre de 2014 el nimero de Consejeros, incluyendo al Consejero Ejecutivo, es
de 10 (11 a 31 de diciembre de 2013), de los cuales 5 son hombres y 5 mujeres (7 hombres
y 4 mujeres en 2013).

d) Deterioro y resultado por enajenacion del inmovilizado

Esta partida recoge en 2014 y 2013 el deterioro producido en determinadas instalaciones de
transporte (nota 6).

e) Ingresos y Gastos financieros

Los ingresos financieros corresponden fundamentalmente a los dividendos recibidos por la
participacion del 5% que la Sociedad mantiene en REN. Asimismo también se recoge en
2014 como ingreso financiero 499 miles de euros procedentes de la inversion en AIE’s (nota
16 y nota 20).

El epigrafe de gastos financieros recoge principalmente los gastos financieros, netos de
activaciones financieras, asociados a deudas con entidades de crédito y obligaciones y otros
valores negociables (nota 16). Las activaciones de gastos financieros en 2014 han
ascendido a 21.846 miles de euros (22.941 miles de eurcs en 2013).

f) Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros

g‘%{ 65/78



El 1 de mayo de 2012, el Gobierno de Bolivia publicé un decreto supremo de nacionalizacion
de la sociedad Transportadora de Electricidad, S.A. (TDE) filial sobre la que el Grupo poseia
un 99,94% de sus acciones. Con fecha 13 de noviembre de 2014 Red Eléctrica Internacional
y el Estado Plurinacional de Bolivia llegaron a un acuerdo definitive sobre la compensacion
por la nacionalizacién de TDE. Este acuerdo ha supuesto un beneficio para el Grupo de
52.311 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2013, este epigrafe recogia un beneficio de 3.219 miles de euros
como consecuencia de la toma de control de la sociedad REDESUR, por la valoracién a
valor razonable de la participacion previa (nota 8).

22. TRANSACIONES CON EMPRESAS ASOCIADAS Y PARTES VINCULADAS

a) Saldos y transacciones con empresas asociadas

En el ejercicio 2014, el Grupo no cuenta con empresas asociadas. En 2013 REDESUR, tal
y como se sefiala en la nota 8, fue empresa asociada hasta el 9 de Mayo de 2013 fecha en
la que pasé a formar parte del Grupo. A 31 de diciembre de 2013 no existian saldos
deudores o acreedores y las transacciones, realizadas a precio de mercado, hasta la fecha
de toma de control en REDESUR fueron las siguientes:

GRUPQ RED ELECTRICA
Detalle de saldos y fransacciones con empresas asociadas
en los gjercicios terminados al 31 de dicembre de 2014 y 2013
(expresado en miles de euros)

2013
Saldos Transacciones
Deudores  Acreedores  Gastos Ingresos

Red Eléctrica del Sur S.A. {Redesur) - - 2 459

Total - - 2 459

b) Transacciones ¢con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se han realizado en condiciones normales de
mercado, siendo su detalle, en miles de euros, el siguiente;
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GASTOS E INGRESOS:

Caontratos de gestién o colaboracién
Otros gastos

GASTOS

Dividendos recibidos
Otros Ingresos

INGRESOS

OTRAS TRANSACCIONES:

Dividendos vy otros beneficios
distribuidos

Otras operaciones

OTRAS TRANSACCIONES

GASTOS E INGRESOS:

Contratos de gestion o colaboracion
Ofros gastos

GASTOS

Dividenidos recibidos
Otros Ingresos
INGRESOQS

OTRAS TRANSACCIONES:

Dividendos vy ofros bensficios
distribuidos

Otras operaciones

QOTRAS TRANSACCIONES

Accionistas
significativos

Accionistas
significativos

Administradores

y directivos

Administradores

y directivos

2014

Personas,
sociedades o
entidades del Otfras pares
Grupo vinculadas Total
- 49 49
- 44 49
- 4 588 4.566
- 38 38
- 4.604 4.604
2013
Personas
scciedades o
entidgades del Otras parfes
Grupo vinculadas Totat
- 108 108
108 108
- 4,539 4.539
- 74 74
- 4613 4613
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Dividendos recibidos, en 2014 y 2013, corresponde a los dividendos recibidos
de la sociedad REN.

23. RETRIBUCION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en sesién celebrada el 25 de febrero de 2014
y a propuesta de la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, establecié la
retribucion del Consejo de Administracién para el ejercicio 2014, incorporando un nuevo
esquema retributivo. La retribucion del Consejo fue aprobada por la Junta General de
Accionistas el 9 de mayo de 2014.

Dentro del nuevo esquema retributivo del Consejo de Administracién, atendiendo a las
tendencias expresadas por los inversores y asesores, y conforme a las mejores practicas
internacionales de Gobierno Corporativo, se ha considerado oportuno eliminar la parte de
retribucion variable anual del Consejo y el importe correspondiente incorporarlo a la parte de
retribucion fija anual a percibir, de modo que el total de la retribucion del Consejo de
Administracion este integrado por conceptos retributivos de caracter fijo.

A la vista del paulatino incremento de tareas, funciones y responsabilidades que se han ido
atribuyendo a las Comisiones del Consejo (Comision de Auditorfa y Comisién de Gobierno y
Responsabilidad Corporativa), el nuevo esquema incorpora una retribucién especifica anual
a los Presidentes de las mismas. Asimismo, en el marco del concepto de asistencia y
dedicacion a los oérganos de administracién de la Sociedad, se ha establecido una
retribucion especifica anual para el cargo de Consejero Independiente Coordinador.

La composicién de las Retribuciones al Consejo de Administracién devengadas en 2014 y
2013 es, en miles de euros, la siguiente:

2014 2013
Retribucion total por todos los
conceptos del Consejo de
Administracién 1.788 1.787
Remuneracién de los
Consejeros por su condicién
gjecutiva ! 599 599
Total Remuneraciones
miembros del Consejo de
Administracion 2.387 2.386

(1) Incluye a 31 de diciembre |a retribucion fija y la retribucion variable anual

La retribuciéon del Consejo de Administracion en 2014, deberia haber sido superior a la de
2013 como consecuencia de las nuevas retribuciones acordadas para los Presidentes de las
Comisiones y para el cargo de Consejero Independiente Coordinador, sin embargo estas
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nuevas retribuciones se han visto compensadas con menores retribuciones a los Consejeros
debido a que los cambios en la composicién del Consejo han supuesto que las nuevas
incorporaciones no hayan devengado retribucién durante la totalidad del ejercicio.

El desglose de estas retribuciones por tipologia de Consejeros a 31 de diciembre de 2014 y
2013 es, en miles de euros, la siguiente:

2014 2013
Tipologia de consejero
Ejecutivos 746 746
Externos Dominicales 483 498
Externos Independientes 1.158 1.142
Total Remuneraciones 2.387 2.388

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de [a
Sociedad en el ejercicio 2014, en miles de euros, individualizadas por Consejero son las
siguientes:

Dietas por Presidente  Consejero
Retribucion _Retribucién Asistencia a Dedicaciona Comigion Independiente

fija variable Consejo  comisiones  Consejo Coordinader Total
D. José Folgade Blanco 530 200 16 ] 0 0 746
Diia. Maria de los Angeles Amador Mil&n 131 4] 16 28 0 0 175
D. Mguel Boyer Salvador 45 0 7 o] 0 0 83
D. Rui Manuel Janes Cartaxo 45 0 7 1] 0 0 53
D. Fernando Fernéndez Méndez de Andés 131 0 16 28 0 0 175
Dfia. Paloma Sendin de Céceres 131 0 16 28 15 0 190
Dria. Carmen Gomez de Barreda 131 0 16 28 0 15 190
D. Juan Emilio Iranzo bfartin 108 o] 12 23 12 1] 155
Dfia. Maria José Garcla Beato 131 0 16 5 0 0 152
Dfia. Socerre Fernandez Larrea 84 [¢] 11 0 0 0 05
D. Antonio Gémez Ciria 84 o] 11 0 0 0 95
D. Santiago Lanzuela Marina 55 1] 6 0 0 [+] 61
D. Alfredo Parra Garcla-Moliner" 10 o 0 2 0 0 12
D. Francisco Ruiz Jiménez" 131 0 16 24 0 0 171
D. Jose Angel Partearroyo Martin 55 0 9 0 0 o] 64
Total Remuneraciones devengadas 1.804 200 175 166 27 15 2,387

() Cantidades percibidas por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEP[).

Las retribuciones del Consejero Ejecutivo incluyen tanto la retribucion fija y variable
correspondiente a su funcion como primer ejecutive de la Sociedad, como la retribucién fija
correspondiente a su condicidn de miembro del Consejo de Administracion.
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La remuneracion por conceptos a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es, en miles de euros, la
siguiente;

2014 2013
Concepto retributivo: "
Retribucién fija 1.804 940
Retribucion Variable 200 739
Dietas 175 540
Dedicacion Comisiones 208 167
Total Remuneraciones 2.387 2.386

(1) Las variaciones entre ambos ejercicios, se deben a la implantacidn en 2014 del nuevo esquema
refributivo comentado anteriormente, que incrementa el peso de la retribucion fija del Consejo de
~ Administracién en detrimento del pesoe de la retribucion variable y de las dietas.

La retribucion variable anual del Consejero ejecutivo se establece, con criterios objetivos
predeterminados y cuantificables, por la Comision de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa de la Sociedad matriz al inicio de cada gjercicio. Los objetivos se encuentran
alineados con las estrategias y actuaciones establecidas en el Plan Estratégico de la
Compafiia y la valoracion de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo por la citada
Comision.

En el gjercicio 2014, y como consecuencia de la finalizacién del “Plan Extraordinario 25°
aniversario® 2009-2013, plan de retribucién para directivos en el que estaba incluido el
Consejero ejecutivo, se ha procedido a la valoracién del cumplimiento de los objetivos
establecidos en dicho plan de acuerdo con los limites minimo y maximo contemplados en el
mismo (70%-110%).

Una vez finalizado el plan en 2013, la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa
de la Sociedad matriz, en la sesién celebrada el dia 20 de febrero de 2014, procedié a
valorar el grado de cumplimiento del plan situandolo en un 106,3%. Asimismo acordé fijar
una retribucion al Consejero ejecutivo con cargo al citado plan de 278 miles de euros, que
se corresponde con el citado porcentaje y con el tiempo transcurrido entre el nombramiento
def Consejero ejecutivo sujeto al plan y la finalizacion del mismo el 31 de diciembre de 2013,
Esta cantidad ha sido abonada en 2014 y se encontraba incluida dentro de las cantidades
que, con cargo al plan, el Grupo ha venido devengando anualmente en el periodo 2009-
2013.

Como se ha venido haciendo mencién, durante el ejercicio 2014, la Comision de Gobierno y
Responsabilidad Corporativa de la Sociedad matriz ha estado valorando distintos sistemas
de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestién y mecanismo de
cumplimiento del nuevo Plan Estratégico. Como resultado de estos trabajos, la citada
Comision, en sesion celebrada el dia 17 de febrero de 2015, ha aprobado un plan de
retribucion para directivos para el periodo 2014-2019, en el que esta incluido el Consejero
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ejecutivo, cuyo cumplimiento estara ligado a la consecucién de los objetivos establecidos en
el Plan Estratégico de! Grupo para dicho periodo y, adicionalmente, al cumplimiento de
determinadas condiciones. El plan contempla para su evaluacién un limite minimo del 70% y
maximo del 110%. En funcién del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracién global
por los seis afios con un cumplimiento del cien por cien alcanzaria, para el Consejero
ejecutivo, 1,8 veces la retribucion fija anual. Al igual que en los objetivos anuales, este plan
tiene en cuenta criterios objetivos predeterminados y cuantificables, aflineados con ia visién a
medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compafiia y su fijaciéon y valoracion
corresponden a la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa. La provisidn
correspondiente al devengo en 2014 de dicho plan se encuentra recogida en los estados
financieros de la Sociedad.

El contrato del Consejero ejecutivo fue propuesto por la Comisién de Gobierno y
Responsabilidad Corporativa de fa Sociedad matriz y aprobado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad. Este contrato, siguiendo las practicas habituales de
mercado, contempla una indemnizacién equivalente a una anualidad para el caso de
extincidn de la relacidn mercantil por despido o cambios de control.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen, en el Estado de situacién financiera
consolidado, créditos, ni anticipos concedidos, ni garantias constituidas por la Sociedad a
favor de los miembros del Consejo de Administracion. Tampoco existen a dichas fechas
obligaciones contraidas en materia de pensiones respecto de los miembros del Consejo de
Administracion.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad o sociedades de su Grupo, ni directamente ni a través de
personas que actien por cuenta de ellos, operaciones que sean ajenas al trafico ordinario o
gue no se realicen en condiciones normales de mercado.

Las participaciones al 31 de diciembre de 2014 de los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad y partes vinculadas, a efectos del articulo 231 de la Ley de
Sociedades de Capital, en el capital de sociedades con el mismo, analogo ¢ complementario
geénero de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad, los cargos y funciones
que ejercen en las mismas, asi como, en su caso, la realizacién a esta fecha, por cuenta
propia o ajena, de actividades del mismo, analogo o complementario género de actividad del
que constituye el objeto de la Sociedad, se incluyen en el Anexo H, de acuerdo con las
comunicaciones recibidas de los Administradores de la Sociedad.

24, RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS

En el ejercicio 2014 la retribucién total devengada de los Directivos de primer nivel ha
ascendido a 729 miles de euros (685 miles de euros a 31 de diciembre de 2013) y figura
registrada como Gastos de personal de la Cuenta de Resultados consolidada. Estas
cantidades incluyen el devengo de la retribucion variable anual considerando el
cumplimiento de los objetivos fijados para cada ejercicio. Una vez valorados los
cumplimientos de los citados objetivos, se procede a hacer efectiva dicha retribucion
variable en los primeros meses del ejercicio siguiente, ajustandose esta retribucién al
cumplimiento real.

El incremento con respecto al ejercicio 2013 se debe al aumento del porcentaje de la
retribucién variable asignada a estos directivos de cara a alinear la retribucién con el
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cumplimiento de los objetivos anuales establecidos. La retribucién fija no ha experimentado
incremento alguno en 2014.

Los Directivos de primer nivel que en 2014 han prestado sus servicios en el Grupo a lo largo
del ejercicio 2014 son los siguientes:

Nombre Cargo
Carlos Collantes Pérez-Arda Director General de Transporte
Andrés Seco Garcia Director General de Operacion

De la retribucion total devengada de estos directivos corresponde a aportaciones a seguros
de vida y planes de pensiones 16 miles de euros (15 miles de euros en 2013).

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen anticipos con estos directivos.

A 31 de diciembre de 2014 existen préstamos concedidos con un saldo vivo de 218 miles de
euros, con vencimiento en diciembre de 2023 y en las mismas condiciones que se aplica a
los préstamos concedidos al personal de Convenio, siendo el tipo de interés medio aplicable
en 2014 del 1,55%.

En el ejercicio 2014, y como consecuencia de la finalizacién del “Plan Extraordinario 25°
aniversario” 2009-2013, plan de retribuciéon para directivos, en el que estaban incluidos los
Directivos de primer nivel, se ha procedide a la valoracién del cumplimiento de los objetivos
establecidos en dicho plan de acuerdo con los limites minimo y maximo contemplados en el
mismo (70%-110%).

Una vez finalizado el plan en 2013, la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa
de la Sociedad matriz, en la sesién celebrada el dia 20 de febrero de 2014, procedid a
valorar el grado de cumplimiento del plan situandolo en un 106,3%. Asimismo acordé fijar
una retribucién para los dos Directivos de primer nivel con cargo al citado plan de 579 miles
de euros, que se corresponde con el citade porcentaje y con el tiempo transcurrido entre el
nombramiento de los directivos sujetos al plan y la finalizacién del mismo el 31 de diciembre
de 2013. Esta cantidad ha sido abonada en 2014 y se encontraba incluida dentro de las
cantidades que, con cargo al plan, el Grupo ha venido devengando anualmente en el
periodo 2009-2013.

Como se ha venido haciendo mencién, durante el ejercicio 2014, la Comisién de Gobierno y
Responsabilidad Corporativa de la Sociedad matriz, ha estado valorando distintos sistemas
de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestion y mecanismo de
cumplimiento del nuevo Plan Estratégico. Como resultado de esios trabajos, la citada
Comisién, en sesidn celebrada el dia 17 de febrero de 2015, ha aprobado un plan de
retribucién para directivos para el periodo 2014-2019, en el que estan incluidos los
Directivos de primer nivel, cuyo cumplimiento estara ligado a la consecucién de los objetivos
establecidos en el Plan Estratégico del Grupo para dicho periodo y, adicionalmente, al
cumplimiento de determinadas condiciones. El plan contempla para su evaluacién un limite
minimo del 70% y maximo del 110%. En funcién dei cumplimiento de los objetivos fijados, la
valoracion global por los seis afios con un cumplimiento del cien por cien alcanzaria, para
los Directivos de primer nivel, 1,8 veces la retribucién anual. Al igual que en los objetivos
anuales, este plan tiene en cuenta criterios objetivos predeterminados y cuantificables,
alineados con la vision a medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compaiiia y su
fijacion y valoracién corresponden a la Comision de Gobierno y Responsabilidad
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Corporativa. La provision correspondiente al devengo en 2014 de dicho plan se encuentra
recogida en los Estados Financieros de la Sociedad.

Existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido a favor de los Directivos de
primer nivel que actualmente prestan sus servicios en el Grupo. lLas citadas clausulas se
ajustan a la practica habitual de mercado y recogen supuestos para la extincion de Ia
relacion laboral contemplando indemnizaciones de hasta una anualidad, salvo que de la
normativa aplicable proceda una indemnizacién superior. Los contratos donde se recogen
dichas clausulas han sido aprobados por la Comisién de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa y se ha dado cuenta de ellos al Consejo de Administracion de la Sociedad
matriz

25. INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo Red Eléctrica desarrolla como actividad principal el transporte de energia eléctrica
y la operacién del sistema eiéctrico en Espafia, a través de REE, 1o que representa el 95%
de Ia cifra de negocio consolidada y el 94% de los activos totales del Grupo (96% y 98%
respectivamente en 2013). El resto de actividades suponen de forma conjunta el restante
5% de la cifra de negocio y 6% de los activos totales (4% y 2% respectivamente en 2013).
Por tanto, no se ha considerado relevante proporcionar informacién por segmentos de
actividad ni geograficos.

26. INTERESES EN NEGOCIOS CONJUNTOS

REE interviene en un negocio conjunto al 50% junto con RTE en INELFE, con domicilio en
Paris, cuyo objeto es el estudio y ejecucion de una nueva interconexién entre Espaiia y
Francia que permitira el incremento de la capacidad de intercambio de energia eléctrica
entre ambos paises. Las decisiones se toman con el ¢consentimiento unanime de las partes.
Tanto RTE como REE tienen derecho a los activos y obligaciones respecto a los pasivos de
INELFE.

El grupo ha reconocido en las cuentas anuales consolidadas, sus activos, incluida su
participacién en los activos controlados de forma conjunta y sus pasivos, incluida su
participacion en los pasivos en los que haya incurrido conjuntamente en INELFE.

27. GARANTIAS Y OTROS COMPROMISOS COMPROMETIDOS CON
TERCEROS Y OTROS ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emision privada de bonos realizada en
los Estados Unidos de América por importe de 500 millones de ddlares americanos,
realizados por la sociedad del grupo RBV, y el programa de eurcbonos de REF por un
importe de hasta 3.500 millones de euros a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad garantiza solidariamente con
REE, el programa de emision de pagarés Euro Commercial Paper Programme (Programa
ECP) realizados por REF, por un importe de hasta 1.000 millones de euros

La Sociedad, para el cumplimiento del Contrato de Cancesién suscrito en Perd a través de
su sociedad participada TESUR, para disefiar, financiar, suministrar los bienes y servicios
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requeridos, construir, operar y mantener la Linea de transmision Tintaya-Socabaya 220 kV y
subestaciones asociadas, garantiza, para responder por [as aportaciones adicionales de
capital a TESUR para cubrir eventuales sobrecostes y retrasos del proyecto, ante el BBVA
Banco Continental S.A. la suma de 15 millones de délares americanos, todo elio limitado por
su participacion del 55%.

A 31 de diciembre de 2014 el Grupo tiene avales bancarios derivados del trafico ordinario
del negocio otorgados a favor de terceros por importe de 55.311 miles de euros (53.240
miles de euros en 2013).

REDESUR suscribié un contrato de fideicomiso de flujos con fecha 9 de mayo de 2006 con
el BBVA Banco Continental S.A. y el Banco Wiese Sudameris (hoy Scotiabank Perti S.A.A.).
El objeto dei contrato es la constitucion de un fideicomiso de administracién que garantice el
pago total y oportuno del préstamo que recibié la Compariia del BBYA Banco Continental
S.A.. Por este contrato, Scotiabank Perd S.A A. se constituye en agente fiduciario a cargo
del patrimonio fideicometido, el cual esta conformado por los derechos de cobro de ia
Compaliia de cargo de sus clientes y de empresas vinculadas comprometiéndose la
compaiiia, durante el plazo del contrato, a depositar estos derechos de cobro en las cuentas
corrientes bancarias del agente fiduciario. El plazo del contrato culmina cuando la Compaiiia
haya cancelado integramente sus obligaciones con el BBVA Banco Continental S.A. En
mayo de 2011 junto con la refinanciacién del contrato de préstamo suscrito con el BBVA
Banco Continental S.A, la Compafiia firmé una adenda al contrato de fideicomiso de fiujos
que mantiene con el Scotiabank Peril S.AA.

28. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Las sociedades del Grupo, durante el gjercicio 2014, han realizado gastos ordinarios para la
proteccion y mejora del medio ambiente por un importe de 19.852 miles de euros (21.260
miles de euros en 2013), principalmente derivados de la aplicacién de acciones ambientales
dirigidas a la proteccion de la biodiversidad, prevencién de incendios, cambio climatico, y
prevencion de la contaminacion y paisajismo.

Asimismo durante el afio 2014, se han realizado estudios de impacto ambiental y
supervision medioambiental en instalaciones eléctricas de nueva construccién, valorados en
2.652 miles de euros (2.753 miles de euros en 2013).

Las sociedades del Grupo no tienen litigios en materia de proteccién y mejora del medio
ambiente de los que se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante
los ejercicios 2014 y 2013 las sociedades del Grupo no han recibido subvenciones
significativas de caracter medioambiental.

29. OTRA INFORMACION

El auditor principal de cuentas de las sociedades del Grupo, es KPMG salvo en INELFE,
empresa del Grupo en la que PricewaterhouseCoopers es su auditor.

El importe total devengado por servicios de auditoria de las Sociedades del Grupo ha
ascendido a 191 miles de euros en 2014 (176 miles de euros en 2013). Adicionalmente se
han devengado por servicios adicionales de verificacién contable, realizados por KPMG, en
las Sociedades del Grupo 45 miles de euros (44 miles de euros en 2013).
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Ademas en el ejercicio 2014 se devengaron, con ofras sociedades relacionadas directa o
indirectamente con la firma principal de auditoria, servicios profesionales correspondientes a
servicios de asesoramiento en materia laboral por importe de 57 miles de euros (128 miles

de euros en 2013 contratados con anterioridad al nombramiento de KPMG como auditores
de cuentas de las Sociedad).

30. BENEFICIO POR ACCION

Los Beneficios por accién correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 son los siguientes:

2014 2013
Beneficio neto (miles de euros) 717.821 529.139
Namero de acciones (acciones) 135.270.000  135.270.000
Namero medio de acciones propias en cartera
(acciones) 96.171 362.295
Beneficio basico por accion (euros) 5,31 3,92
Beneficio diluide por accién (euros) 5,31 3,92

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 en el Grupo no existen operaciones que diferencien el
Beneficio basico por accion del Beneficio diluido por accion.

31. PAGOS BASADOS EN ACCIONES

Los pagos basados en acciones a 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

GRUPO RED ELECTRICA
Pagos basados en acciones
al 31 de diciembre de 2014 y 2013

2014 2013
Nomero Precio Importe en Numero  Precio lmporte en
de medio miles de de medio  miles de
acciones  {euros) euros acciones ({euros) euros
Direccion 597 60,20 36 838 42,81 36
Empleados 18.379 66,59 1.224 24.047 44,58 1.072
TOTAL 18.976 66,39 1.260 24.885 44,52 1.108
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El precio al que se han valorado estas acciones es el de cotizacién en el dia que estas
fueron entregadas. Todas estas entregas se han realizado en virtud de las autorizaciones
otorgadas en Junta General de Accionistas de la Sociedad matriz y el gasto derivado de
este plan se registra en el epigrafe Gastos de Personal de la Cuenta de resultados
consolidada.

32. HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE 2014

No se han producido hechos de caracter significativo desde la fecha de cierre hasta la fecha
de formulaciéon de las presentes Cuentas Anuales Cansolidadas.
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ANEXO |

GRUPO RED ELECTRICA
Dstalle de participaciones a 31 de diciembre de 2014 y2013
(expresado en miles de auros)

2014 2013
Socisdad Farcentaje da Porcentaje de
- Domigilio particlpackin * paricipacion *
- Acliidad principal Directa Indlrecia Directa Indirecta
Red Eléctrica Corporacién S.A, seciedad matviz, se constiluyd en 1985,
- Pasec Conde de los Gaitanes, 177. Alcobandas. Madrid, (Espafia).
- Gestidn del grupo empresarial, prestacion de senvicios de asistencla o apoyo a las sociedades padicipadas y
explotacidn de los inmuebles propiedad de la Sociedad.
A) Sociedades Consolidadas por el Método de Integracién Global
Rad Eléctrica de Espafia. 8.AU. (REE) 100% - 100% -
-Paseo Conde de ios Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafa).
~ Reallzaclén de! iranapore yoperacion del sistema eléctrico Espariol yde la gestién de la red de transporte.
Rad Elscirica Intemacional. $.AU. (RED 100% - 100% -
- Paseo Cande de los Gailanes, 177. Alcobendas. Madrid. {Espafiz).
-Pi f inter Prestacion de senicios de consultorla, inganierfa, construccion yde
telecomunicaclones.
~Realizacién de actiidades eléciricas fuera del sistema eléclrico espafiol.
Red Eléctrica de Espafia Finance, B.V. (RBY) 100% - 100% -
- Claude Debussyizan, 24. Ansterdam (Holanda).
- Actividades de financiacidn.
- Constitulda en 2003 en Holanda para poder realizar emisiones de deuda para la financfacién del Grupo Red Eléctrica.
Red Eléctrica Financlaciones, 8.AU. (REF) 100% - 100% -
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madric. (Espafa).
- Activictades de financtacion.
Redcor Reasegums, 5.A{REDCOR) 100% - 100% -
- 28, Rus Louvigny, (Luxembourg),
- Astividades de reasegura.
- Consfituidaen 2010 en L hurgo para poder los riesgos de las distintas saciedades del Grupe,
garantizando un mejor accesa a los mercados de reaseguro intarnacionales.
Red Eléctrica Anding, S.A (REA) - 100%(1) - 100%(1)
- Av. Alfonso Ugarte N° 536 Cercado. Arequipa (Pert).
- Prestacion de servicios de manienimiento de linaas ysub-gstaciones.
Transmisora Eléetrica del Sur, S.A (TESUR) . 556%(1) - 56%(1)
- Juan de la Fuente, 453. Lima {Peni).
- Transmisién de energla eléctica yla o; bn yi imiento de redes det isidn de electricidad.
Red Eléctrica del Sur, S.A (REDESUR)™ - 55%(1) - B55%(1}
-Juan de la Fuente, 453. Lima ({Perd).
- Transporle de energlia ica yla op ion y imiento de redes de transporte de electricidad.
B) Sociedades consolidadas por el Método de Integracién Proporcional
Interconexidn Elécliea Francia-Espaiia, S.AS. {INELFE) - 50%(2) - 50%(2)

- Tour Caeur Défense Taur B 100, Esplanade du Général De Gaulle, 92932 La Défenas Cadex Parls (Francia).
- Estudlo y efecucton de [a Interconexdn Espaia - Francia (Sla. Llogaia-Baixas)

* Equivalente a derechos de voto.

** Desde ef 9 de Mayo de 2013 el Grupo posee un 55% de [a participacion. Hasta entences durants 2013 poseta un 33,75% por lo que se censolkdaba por el método da fa participacian.

{1) Particlpacién a ravés de Red Béctrica nternacional
{2) Participacién a través de Red Béotrica de Bspafia
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ANEXO i

RED ELECTRICA CORPORACION, 5.A.
Informacién relativa a los Miembros del Consejo de Administracién a 31 de diciembre de 2014

Pariicipaciones, directas o indiractas, de los Membros del Cargos y funciones de los Membros del Consejo de Administracidn en

Miembros del Consejo de Administracicn Cuns_aju de AA:I'mmlslracmn ansl cap_nal tEIe somedades_. can sociedades gjenas al Grupo R_et:.l Eléctrica con e]_mmmo, a_na'logo o
&l mismo, apdlogo ¢ complemantario género de actividad complementario género de actividad al gue consiituye ef objeto de fa
2l que constituys el objeto de la Sociedad Sociedad
D, José Folgado Blanco — Consgjero de Redes Enargéticas Nacionais, SGPS, S.A. (REN)™

D. Santiago Lanzuela Marina

D. Francisco Ruiz Jiménez
D. Femando-Femandez Méndez de Andés e rrn e
Dffa. Paloma Sendin de Caceres [
Diia. Carmen de Barreda Tous deMonselve  c—emeeeees

Diia, Maria de los Angelas Amador Millan ———
Dria. Socorro Ferndndez Lamea FERRR—
Diia. Meria José Garcia Beato USSP
D. Antonio Gomez Ciria [

{*) Ha cesado como Consejerc de REN al 22 da enera de 2015.

Los miembros del Consejo de Administracién han comunicado no encontrarse en situacionas
de conflicto de interés a los efectos del articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.
Ninguno de los miembros del Consejo de Administracidon ni partes vinculadas han realizado,
por cuenta propia o ajena, otras actividades del mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto de la Sociedad.
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INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

1. SITUACION DE LA ENTIDAD

1.1. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Organos de administracién de la Sociedad

El goblerno y la administracidn del Grupo ¥ de la Sociedad mairiz, Red Elécirica
Corporacidn, 3.4 (en adelante REC), estdn encomendados a la Junta General de
Acclonistas v al Consejo de Administracidn,

La Junta General de Accionistas se rige por los Estatutos Sociales y el Reglamento de la
Junta General de Accionistas, en consonancia con lo establecido por la Ley de
aociedades de Capital, La estructura de |a propiedad en la fecha de celebracidn de |a
Junia General de Accionistas en 2014 fue:

Estructura de la propiedad

Datos Junta di Acodaniiias 2014

mSEFM  minstilecional sviranfers . @ Eliucioral #pahiol | B Mingrisiay

El Consajo de Administracion tiene constituidas con cardcter permanente dos comisiones:
la Comisién de Auditoria y la Comisidn de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, y se
rigen por lo dispuesto en los Estatutos Sociales vy en el Reglamento del Conzejo de
Administracidn, ademas de por aqueilas normativas de goblerno corporative gque resulten
aplicables en su caso.
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La composicidn y competencias del Consejo de Administracion y las diferentes
comisiones son las siguientes:

CONSEJD DE ADMINISTRACION

s s, iy s . Emmm:ﬂ::wlm; ¥ ELATEiAE aneralis
& A6 45% mujoros e I 5 i8d y del G
= Consojero independienie «  Control 00 riesgos del G
i «  Supenesion elecim del coguipa directivo
" Evabipcebi driial deé la cabdad v aSoencia del
Crrmsin v ol hincorsmiesdn de s Somesinres

\‘

COMISION DE AUDITORIA COMISION DE GOBIERNO Y
*  75% Indepenciontes RESPOMNSABILIDAD
«  50% mujares CORPORATIVA
=  Prasidencia- Consejera = 75% indopendiontes

indopandionte *  TE% mujores

«  Presidoncia: Consejers
l indepandicnin
Competencias relaclonadas con Competencias relacionadas con:

L La I.QII.H!'.EIIJ-H-H mdﬂ'ﬁmmﬂﬂh L El nombramano y Cefs o Cormserng
Irﬁm:m.uu&n pcondmico-fnanciera  de «  Polilics relribulive s Comaso v de ln Ala

Socedad [Elr e eyl

" Supersision sisiemas de control intema y gestitn # El cumgbmierds de los deberes de  los
it rsgas. BOMFEIrRdnEE,

L] La indopandanoa del auckbor exbam «  [Dinecodn dol proceso de ovaluacin del Consos

= El cumplimiertd de las deposiceonss Bgales ¥ o« Infoemacion supandein y propusstas en maleriss
mmialied inlerna de Gobiemo v Responsabibdad Corponatn

L L& selabiviad & K ielacion con 08 Sockimislas ® Elaboracidn del ifonms & @versidad 38 gliang

que: ek al Consojo pam su aprahaciin

En mayo de 2013 el Consejo de Administracidn, con la autonzacién de la Junta Geaneral
de Accionistas, implantd la figura de Consejero Independiente Coordinador. Este cargo
esta dotado de amplias competancias, gue funcionan como contrapaso de las atribuidas
al Presidente del Consejo de Administracion y primer gjecutivo, y que conllevan unas
responsabilidades v una dedicacion especlficas v adicionales a las de un Consejero
ordinario. Su cometido fundamental s organizar las posiciones comunes de los
consejeros independientes y servir de cauce de intertocucidn de tales posiciones ante el
presidenta del Consejo de Administracion, e propio Consajo y sus comisiones.

En &l Informa de Gobierno Corporativo, que se adjunta a este Informe de gestion, se
recoge toda la informacion detallada con respecto a la composicidn v operativa de los
Organos de Gobiemo del Grupo vy la Sociedad matriz.

Composicién Grupo RED ELECTRICA

El Grupo RED ELECTRICA desarrolla comeo actividad principal el transporte de anergia
eléctrica v la operacidn del sistemna eléctrico en Espafia, a través da Red Eléctrica de
Espafia 5.A.U. (REE), lo que reprasanta al 895% de |a cifra de negocio consolidada v el
894% de los activos totales del Grupa (36% y 98% respectivamente en 2013). El resto de
actividades supanan de forma conjunta &l restante 5% de la cifra de negocio v el 6% de
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los activos totales (4% v 2% respectivamente en 2013). Por tanfo, no 2e ha considerado
relevante proporcionar informacién por segmentos de actividad ni geograficos. £l Grupo
esla presente en cinco palses (Espafa, Pard, Holanda, Luxemburgo y Francia)

Red Eléctrica intermacional (REI)
Actividedes eldcticas feera del

sistema espafiol en Pard a trawds de
REDESLER, REA Y TESLIH

Actividades do Telecamunicachones,
REV Y REF

Aciridedes de finenciscadn.

REDLOR

Acthadad de reataguramaenin de fetpnt
de las distintas sociedades del Grupo

5% OTRAS ACTIVEDADES

(Cifra de negock cormolidadal

RED
ELECTRICA
CORPORACION
(REC]

G54 RED ELECTHICA DE £SPARA [REE]

ACTIDAD ELECTRICA EN ESRARS
|Gifra de megocio consalidadal

A o largo del ejercicio 2014 no se han producido modificaciones en el perimetro de
consolidacion, a 31 de diciembre de 2014 la composicion del Grupo es [a siguiente (Pam

mayar Fdormaciin sobhe |8 scihvded o coda una de las socedades ver fnen | de la Memora Consolidodal.

1@&1 100% 100%
Pl EbeCIiLa da B i e M [ Wrires
Enpafa, 540U rpalfi Finaree, Imipsrrenrinaad,
A [RRY] SAIF, RFF) SALL (AT

(TEE

Trararduzra e BT el
Aed Eietrica
ERsLrica dhek et Ansvia, La (RER) S, b
o [T (REDHESLEY

Imfim ot

Dhartrien Fiino =

[ETEFLER W L
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1.2 ACTIVIDAD ¥ EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El Grupo realiza las actividades mencionadas anteriormente, tanto en Espafia como fuera
de Espaha, destacando el transporle de energia eléctrica en Espafia v Perd y la
prestacién de servicios de lelecomunicacionas a tercaros

Actividad como Transportista y Operador del Sistema eléctrico Espafiol

Red Eléctrica de Espaiia, coma transportista y oparador del sistema eléctrico espafiol,
tiene la misién de asegurar &l commecto funcionamiento del sistema eléctrico espafiol v
garantizar n todo momeanto la continuidad y sequridad del suministro eléctrico. Para ello,
suparvisa y coordina ol sistema de generacian y transporte v gestiona el desamolio de la
red de fransporte. La compadia ejerce esta mision bajo los principios de neutralidad,
ransparencia, independencia v eficiencia econdmica con el objelive de contribuir a
prestar un servicio eléctrico seguro, eficiente v de calidad para el conjunto de la sociedad

En el afo 2014 se han puesto en servicio 600 km de circuito de nuevas lineas y 95
nuevas posiciones de subestacidn, y ademas se ha aumentado la capacidad de
transformacién en 3.250 MVA, con una inversién conjunta en la red de transporte de 493
millones de euros.

Las actuaciones mas significativas llevadas a cabo en el desarrollo y renovacidn de la red
de transporte han sido, por grandes actuaciones o ejes, los siguiantes;

+ [Eje Bescand-La Fanga-Santa-Liogaia: Este eje tiena como objetivo reforzar el maliado
de la red de 400 kV de Catalufia, dar continuidad a la nueva interconexion con
Francia y apoyar la alimentacion del Tren de Alta Velocidad en el tramo Barcelona-
Frontera francesa. El eje consta de 184 km de circuito, 25 posiciones de subestacion
¥ 2 unidades de transformacidn. En 2014 se ha puesio en senvicio [a Linea Bescand-
La Farga-Santa Liogaia v la subestacién convencional 400/220 kV de Santa Liogaia,

» Ejg Almaraz-Guilena: Este eje bene como objetive enlazar las subestaciones de
Almaraz, San Servan, Brovales y Gulllena, uniendo una zona deficitaria en generacion
de norte a sur, y Servira como apoyo para la ampliacion de la interconexidn con
Pertugal, asi como a la distribucion de ls zona permitiendo la evacuacion de nueva
generacion renovable. En 2014, se ha puesto en servicio [as lineas Brovales-Guillena
v Mérida-San Servan, asi como la subestacidn de Almaraz ET,

Eje San Martin: Este eje tiene como objetivo facilitar la evacuacion de |la produccién de
la central térmica de Es Murterar, con 20 posicionas, 12 km de circuito y 2
transformadores. En 2014, se pone en servicio la subestacidn de San Martin, EfS San
Martin y SE Alcudia ¥ se inicia la consfruccién de la linea San Martin de Alcudia.

Linga Aragon-Levante; Esta linea s& crea con el objetivo de enlazar las subestaciones
de Aragén, Fuendelodos, Muniesa, Mezquita y Merella permitiendo asi evacuar la
energia edlica procedente de la nueva ganeracidn en la comarca del Maestrazgo hacia
Castellén. En 2014, se obtienen las aulorizaciones de la linea Mezquita-Marella y se
inicia la construccion de la subestacion de Morelia.

En cuanto al fortalecimiento da las interconexiones internacionales y entre islas, caben
destacar las siguientes actuacionas:
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&« |nterconexidn con Portugal La puesta en semicio en 2014 de la linea Puebla de
Guzman-Frontera portuguasa ha parmitido incrementar la capacidad de interconaxian
entre Espafa y Portugal y dotarla de mayor seguridad de operacidn.

+ Interconexidén com Francla: Esta nueva linea en concreto continua enfre las das
aslaciones conversoras situadas en Santa Llogaia (Espafa) y en Baixas (Francia) se
ha puesto en servicio en diciembre de 2014, Con esta infraestructura se duplica la
acthual capacidad de intercambic de eleciricidad entre ambos paises hasta los 2 8040
MW, referzando la seguridad de los dos sistemas eléciricos y favoreciendo la
integracidén de un mayor volumen de energia renovable.

Esle proyecto asta siendo llevado a cabo de forma conjunia con Réseau de Transport
d'Electricité (RTE), a través de la sociedad francesa INELFE, de la que son
propietarios al 50% los TS0 espafiol vy francés y ha sido calificada de interés
prigritanio por ia Unibn Europea. Sus caracteristicas convierten al proyecio en un relo
tecnologico de maximo nivel.

Ambos TS0, REE y RTE, han llevado a cabo en 2014 los estudios para una nueva
interconexidn por el oeste que posibilite el incremento de la capacidad de intercambio
hacia los niveles recomendados por 1a Unidn Europea.

+ Interconaxiones antre isias: El objetiva principal de la interconexion Mallorca-Ibiza, es
lerminar con el actual aislamiento eléctrico de Ibiza, ademas de ahorrar costes para el
sisterna vy favorecer la competencia en la generacidn de energia en las islas. Adn
siendo este el prnncipal, existen otros proyectos de intérconexion entre |slas que
conectaran Mallorca-Menorca, |biza-Formentera y Lanzarote-Fuerteventura

En 2014 también destacan las puestas en servicic de las lineas Vilanova-Valldigna-
Gandia (31,3 km) y la Costa de Ia Luz-Onuba (25,7 km), entre otras, asi como diversas
subestaciones de 400 y 220 kY. Por ofra parte, sobresalen las acluacionas lievadas a
cabo en varias instalaciones en construccidn entre las que destaca la linea Boimente-
Pesoz,

Se ha intensificado en 2014 la ejecucion del Plan MAR (Mejora de Activos de Red) en los
sisternas no peninsulares, Bevando a cabo una intensa labor de mantenimiento y
renovacion de |a red de transporte, con un 53% de posiciones ya integradas en el sistema
eléctrica balear y un 50% en el sistema eléctrico canario.

Adicionalmente, en el ejercicio 2014 los hechos mas destacables, han sido;

= La demanda de energia alécirica paninsular se situd an 243,395 GWh, un 1,2%
inferior respacto a la de 2013, Corregidos los efectos de la laboralidad v Ia
ternperatura, la demanda afribuible principalmente a la actividad econdmica
reduce |a lasa de descenso hasta el 0,2%, caida sensiblementa menor al 2 2% del
afio anterior

& El maximo de potencia instantdnea se registrd el migrcoles 4 de febrero a las
20:18 horas con 38848 MW, un 3,3% inferior al maximo dal afo anterior, La
demanda maxima horaria se produjo también el 4 de febrero (entre las 20 y 21
horas) con 38,666 MWhH
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Durante &l afo 2014 se han realizado con éxito las primeras subastas para la
prestacidn del Servicio de Interrumpibilidad. Concretamente la gran industria del
pals ha compelido por la asignacidn del recurse interrumpible en unas subasias
que han dado como resultado la adjudicacidn de 3.020 MW de recurso
interrumpible para 2015,

La figura del CECRE (Centro de Conirol de Energias Renavables), como centro
pionero y de referencia a nivel mundial en la supervision y control de las energias
renovables, ha hecho posible que en 2014, la produccidn de energia a partir de
fuentes renovables haya registrado nuevos méaximos histdricos en la produccion
eolica diaria y mensual. En 2014, la produccién de energia a parlir de fuentes
renovables ha representado un 43% del tolal generado en el sistema eléctrico
peninsular espafiol,

Un afio mas, cabe destacar el impordante papel de la generacion edlica, cuya
contribucion a la preduccion anual de enengia ha alcanzado el 20%, lo gue coloca
a esta tecnologia en el segundo lugar en cuanto a la participacidn de los distintos
tipos de energia en |a cobertura de |a demanda, tan sélo detras de la energia
nucikear. Asi mismo, en los meses de enaro, febrern v noviembre la gensracidn
edlica ha sido 1a tecnologia con mayor contribucidn a fa produccion de energia
total del sistema ebéctrico peninsular, alcanzando af 29,2%, el 27,8% vy &l 25 8%,
respectivameanta.

Por otro lado, en 2014 ha entrado an funcionamiento el Mecanismo de Energlas
de Balance Transfronterizo, praceso que parmite el intercambio de los excesos de
energia entre sistemas eléctricos vecinos utilizando la capacidad de interconexdn
vacante, Con este mecanismo se consigue formentar la competencia de |os
recursos de generacion, optimizar el uso de las interconaxionas intemacionales y
favorecer la integracion de energias renovables. Asi mismo, este hecho supone
un paso mas en el avance hacia el mercado interor de la electncidad.

En cuanto al sistema eléctrico balear, en el afio 2014 se ha continuado con la
materializacion da los efectos positivos de la operacion del enlace HVDC, que une
la isla de Mallorca con el Sistema Elécirico Peninsular, Esta instalacion supone
una mejora en cuanto a calidad v seguridad del suministro eléctrico en las islas de
Mallorca y Menorca, evitando desvics de frecuencia fuera de limites v cores de
suministro causados por pérdidas de generacién. Ademas, la energla transferida
desde la Peninsula ha cublerto el 27% de la demanda de Baleares, llegando a
alcanzar picos del 35% del consumo horario. Esto ha supuasto un ahomro del 23%
ean los costes de cobertura del sistema balear y ha evitado |8 emisidn a la
atmosfera del orden de 340.000 toneladas de CO, en el temitorio de las [slas
Baleares.

En el sistema eléctrico canario, la generacién de origen renovable - edlica y
fotovoltaica - ha representado & 8% del lotal de la generacidn en el afo 2014,
llegandose a alcanzar registros del 32% en Tenerife y del 35% en la Paima a lo
largo de este anc, valores especiaimente retadores en pequefios sistemas
electricos aislados.

Asi mismo, a mediados de 2014 2e puso an marcha la cantral hidroedlica de
Gorona del Viento, ubicada en la isla de El Hierrp, que consta de dos embalses,
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superior e inferior, un pargue edlico ¥ un sistema de turbinacidén-bombeo, que han
funcionado en pruebas en la segunda parte del afto.

* El saldo de intercambios internacicnales de energla eléctrica ha mantenido el
signo exportador, alcanzando en 2014 un valar de 3 406 GWh, un 49 4% inferior a
2013,

« Las exportaciones se situaron en 15716 GWh (16.936 GWh en 2013) vy las
imporaciones en 12.310 GWh {10,204 en 2013},

Megocio de telecomunicaciones

El negocio de telecomunicaciones esta orientado en la explotacion comercial de la red de
fibra dplica excedentara e infraestructura aneja asociada que no estd dedicada a la
operacion del sistema elécirico, Adicionaimente, desde el 20 de noviembre de 2014, |a
compafia es bitular, por un plazo de 20 aflos, de los derechos de usoe y gestidon de la
explotacion de la red de fibra dptica de ADIF no dedicada al servicio ferroviario v demas
elementos asociados. En la actualidad, la compafia se posiciona como un proveedor de
infragstructuras de telecomunicaciones neutral, siendo sus principales clientes los
operadores de telecomunicacionas y ofras empresas privadas, y dispone de una red de
flbra dptica de mas de 32.000 Km. desplegada sobre la red de transporte eléclrico y la
red ferroviaria,

Megecio internacional

El Negocio internacicnal que lleva a cabo REI se desarrolla principalmente a ravés de las
filiales, REDESUR, TESUR v REA gue gestionan infraestructuras de transporie eléctico
an Perd.

Durante este afo 2014, [a excelencia en |a gestion de REDESUR vy el compromiso con la
satisfaccion de los grupos de interés ha permitido ofrecer un servicio de transmisidn de
energia con la maxima disponibilidad, mejorar los resultades econdmicos y apoyar el
desamollo de su entorng de actuacion,

Dentro de la gestion de REDESUR en 2014, cabe mencionar la consalidacion como
gjercicio completo, por inlegracion global, de los resultades de esta compafiia en el
Grupo RED ELECTRICA tras la compra por parte de REI {en una operacion conjunta con
su socio AC Capitales) de [as participaciones de Cobra Fend y Abengoa Perl en mayo de
2013, que supuso el incremento de ka paricipacion de REI desde el 33,75% a un 55% deal
capital de REDESUR.

Para REDESUR la consolidacion del Sistema Integrado de Gestign (SI1G), ha permitido
sequir presentando unos excelentes estandares de calidad en la operacidn, lograndasa
una tasa de disponibilidad de la red en 2014 del 959 87%, v un valor medio del 99, 75% en
os ultimos 5 afios.

Por otra parte, TESUR an 2014, ha culminada el periodo de construccion de la linea de
transporte de 220 kV enlre Tintaya ¥ Socabaya en el sur de Per(, linea adjudicada en
concesidn a la filial TESUR en 2010, Las instalaciones se han puesto en servicio
satisfactoriamente cumpliendose los plazos comprometidos con el Estado v el Regulador
peruanc. TESUR inicia por tanto la fase de operacidn de la concesidn por un perioda de
30 afos.
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El proyecto ha supuesto la construccion de una linea de 220 kV (doble circuito) de 205
km e incluya, asimismo, la ampliacion de la subestacién de Socabaya (220 kV), la
ampliacién de ia subestacidn de Tintaya Existente (138 kV) y la construccion de la
subastacién de Tintaya Nueva (220 kV)

REA ha contineado realizande servicios de mantenimiente de instalaciones para
REDESUR. En 2014, REA ha participado en la supervision y puesta en operacion de las
instalaciones de TESUR y en la implementacion de los proyectos especiales
emprendidos por REDESUR. Asimismo ha realizado trabajos de mantenimiento de
instalaciones y supervisidn de obra para otros clientes, lo que la consolida, en el sur de
Perd, como una de las empresas de referencia en la prestacion de estos servicios,

2. EVOLUCION Y RESULTADOS DE LOS NEGOCIOS

2.1 PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

La cifra de negocio de 2014, asciende a 1.846,7 millones de euros y su crecimiento ha
sido del 50%. Este incremento se debe a8 los ingresos asociados a las nuevas
instataciones de transporte puestas en senicio del afio 2013, y al incrementa 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 explotacion
e la red de fibra dptica de ADIF.

El Resultado bruto de explotacion (EBITDA) asciende a 1.385 4 millones de euras, un
6.4% mas que en el afo anterior. Su avolucidn ha estado también marcada por la
favarable evolucién de los costes operativos:

« Los costes de aprovisionamientos y otros gastos de explotacidén, han caido un
2.8% respecio a los del afio 2013,

+ Los gastos de personal se incramentan en un 4,5%, la plantilla media del Grupo a 31
de diciembre de 2014 es de 1.737 personas un 1,1% mas que en el ejercicio
precadente, por su parte, la plantilla final se sitda en 1.742 personas.

El Resultado financiero ha sido de -85,7 millonas de euros e incorpora la compensackin
de 52.3 millones de euros por la nacionalizacién de TDE. Los gastos financieros
ascendieron a 1602 millones de euros, 234 millones de euros mejores gue los del
ejercicio precedente, Esta mejora es consecuencia principalmente del menar tino medio
de la deuda, se ha situado en el 3 49% en e afio 2014, 35 puntos basices por debajo del
tipe medic del afio pasado. Asimismo, el saldo medio de la deuda financiera bruta se ha
situado en los 5.047 millones de euros, 127 millonas de euros por debajo del saldo medio
de 2013.

En consecuencia, el Resultado antes de impuestos se elava hasta los 8535 millones
de euros, un 16,4% mas que el aflo pasado. Por su parte, el Resultado del ejercicio
alcanza los 7178 millones de euros, un 357% por encima del registrado el ejercicio
pracedanta al recoger, ademas de los efectos antes comentados, un gasto impositivo
inferior en 106,1 millones de euros en aplicacién de la nueva Ley 27/2014 sobre el
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impuesio de sociedades. Este importe, que no implica menores pagos de Impuesto de
Sociedades en 2014, es consecuencia de b3 reduccién de pasivos por impuasio diferido
provocada por la bajada del tipo impositive del 30% al 28% en 2015 y al 25% a partir dal
2016,

La eliminacidn del impacte en resullados de la compensacion por la nacionalizacian de
TDE, de la bajada impositiva de la Ley 27/2014 del Impuesto de Sociedades y de la
incorporacidn del contrato suscrito con ADIF a finales del aflo haria que el Resultado del
ajercicio se hubkera incrementado en un 5,4%.

Las inversiones del afto 2014 han ascendido a 857,6 millonas de euros e incluyen 492 6
millones de auras en el desarrollo da la red de transporte en Espafia. asi como el impacio
del acuerdo suschto por la adquisiciin de derechos de uso y explotacién de la red de
fibra dplica de ADIF por 4337 millones de euros,

Los Dividendos pagados a 31 de diciembre de 2014 fueron de 343.8 milones de euros
Yy 52 sitdan un 7,8% por encima de los pagados en 2013,

En consecuencia, la Deuda financiera neta del Grupo RED ELECTRICA se Incrementd
en 867 .4 miflones de euros durante el 2014 respecto al ejercicio precedente y alcanzo un
importe de 5.408,5 millones de euros a 31 de diciembre.

La estruciura de la deuda atendiendo al tipo de interds, es un 79% a tipo fijo y el 21%
restante es a lipo variable.

Por ofro lado, el Patrimonio Neto del Grupo RED ELECTRICA ha alcanzado los 2.552 5
millones de auros, incrementandose en un 14, 7% respecto al cierre del ejercicio 2013
Este crecimiento es consecuencia principalmenta de los resultados del periodo, minorado
por la correspondiante distribucion de dividendos.

Indicadores de caracter financlero (datos en millones da

euros) 2013 2014 AT
Cifra de Negocio 1.7508.3 1.846,7 E.ﬂ‘h&.
Resultado Bruto de Explotacedn (EBITDA) 130159 13854 B.4%
Resultado Heto de Explotacidn (EBIT) Boa.7 8453 5.5%
Banefcio Maiy 5281 FAEE: A5, 7%
ROE (RDI ! Patimanio neto) 23.8% 28.1% 18.2%
Flujes de efecivo de las achvdades de explotacein 11818 5120 ST 0%
Cestribucitn de daasdendas Moo 1438 T.A%
Patrimonio nato 22248 25525 14, 7%
Apalancembenia 27 1% BT 0% 1.29%
Irers Hanes 5660 Y57 .6 &0.7%
Achivos ipdales G4190 1DEERD 12.1%
Rabg de cobartura do deuda {Dewda neta | EBITTHA) 349 3,84 12,09
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2.2 CUESTIONES RELATIVAS A MEDIOAMBIENTE Y A
PERSONAL

£2.2.1 MEDIOAMBIENTE

Las actividades del Grupo se desarrollan de acuerdo con esirictos criterios ambientales
asumidos y desarrollades en la politica ambiental de la compafiia

El compromiso con gl medio ambiente nace de la Direccidn del Grupo, que establece |a
politica ambiental (revisada y aprobada en octubre de 2014 por el Comité de Direccion) e
implementa los medios para el cumplimiento de los requisitos amblentales. El Presidente
da la Sociedad, que tiene la maxima responsabilidad ambiental, ha designado al Director
General da Transporte como representante especifico del Sistema de Gestion Ambiental,
certificade segin la norma 150 14.001,

La implicacion de todas las unidades organizativas vy el compromiso de fodas las
personas que trabajan en el Grupoe son fundamentales para el desarrollo de este sistema.
Para dar apoyo técnico, existe un departaments especifico de medio ambiente dentro de
la estruciura organizativa del Grupo,

Los principales retos ambientales del Grupo RED ELECTRICA son los siguientas:

+ Compatibilizar las instalaciones con el entorne, seleccionande los trazados y los
emplazamientes de forma que el impacto ambiental s vea minimizado, Ademas,
gracias a la aplicacidn de medidas preventivas y correctoras v al seguimiento de
esfrictos criterios ambientales en todas las fases de nuesira actividad, los efectos
potenciales de la misma sobre el medio ambienta resultan no significativas.

* Asegurar la proteccion ¥ conservacion de la biodiversidad, para lo que el Grupo ha
implantado una estrategia especifica, en la gque destacan las siguientes areas de
actuacion; proteccidn de fauna v flora (en especial de la avifauna), prevencidn de
incendios y desarrollo de proyectos de consarvacian, Es importante destacar que
en &l afio 2014, REE ha recibido el Premic Europeo de Medio Ambiente a la
Empresa (EBAE), en la categoria especial Empresa y Biodiversidad, por su
proyecto “Aves y lineas eléctricas: cartografiado de corredores de vuelo” (galarddn
que tambien ha recibido en la seccidn espafiola de estos MismMos premios).

o Contrnbuir @én la lucha confra el cambéo climatico, lo que ha llevado al Grupo RED
ELECTRICA a definir una Estrategia de Cambio Climatico (revisada y aprobada
en mayo de 2014) y un Plan de accidn y reduccidn da emisiones. En este sentido
e han llevado a cabo diversas acciones en materia de ahorro v eficlancia
energetica, principalmeante relacionadas con la movilidad sostenible ¥ redueccitn
de consumos electricaos.

El Grupo RED ELECTRICA ha realizado durante el gjarcicio 2014 gastos ordinarios para
la proteccidn ¥ mejora del medio ambiente per un importe de 20 millones de euros.
Asimismao, la cuantia destinada a medio ambiente asociada a los proyectos de inversidn
ha sido de 2 millones de euros en 2014
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2.2.2 EQUIPO HUMAND

Todas las actuaciones y proyectos que el Grupo lleva a cabo, s& apoyan en log principios
de eficiencia y calidad, igualdad de oportunidades, gestidn del talento de las personas,
retribucidn  justa v equitativa, empresa saludable entendida como bdenestar fisico,
pslguico vy social, dialogo vy transparencia; ajes centrales dal plan directar de Recursos
Humanos v |as politicas corporativas del Grupo.

Estas actuaciones y proyectos contemplados en dicho plan se dingen hacia la
consecucion de los siguientes objetivos;

» Creacién de empleo estable; Contar con un equipo humano altamente cualificado,
motivado y comprometide es esencial para el desempefo de la responsabilidades que
el Grupo RED ELECTRICA tiene asignadas, asl como para responder a los retos
energélices de los préximos afios.

En Red Eléctrica de Espafia, se ha implantado el Modelo de Movilidad que potencia
las capacidades de las personas incrementando su polivalencia y empleabilidad, y el
desarrollo del modelo de liderazgo, dando respuesta a las necesidades de la empresa
a coro y madio plazo. Por olra parte, la firma del X Convenio Colectivo, representa
una herramienta mas hacia al empleo estable v de calidad e incorpora medidas como
el incremento de la eficiencia y e fomento de la conciliacidn, son un importante
atractive para atraer y retener el talento en el Grupo. Hay que destacar que Red
Eléctrica de Espafia obtiene del puesto 22 en el indice de referencia internacional
Merco Personas, que selecciona a las 100 mejores empresas para trabajar de Espanfia,
evaluando la calidad laboral, la reputacidn interna v la marca como empleado v ha sido
considerada coma primera empresa del sector energético, en el ranking 2014 de las
100 mejores empresas para frabajar.

s Retribucidn: Trabajamos en un modelo de relrbucidn y recompensa global que
atraiga y motive a la personas. Justo, equitativo internamente y competitivo
exlemaments, que reconozca y respete la diversidad, fomente e desarralle
profesional v el espintu de superacion,

« Gestion del Talento: Disefio del "Modelo Global de Gestion del Talento”, el cual ayuda
a homogeneizar bajo un mismo prisma los sistemas de formacidn y desarrallo asl
como gestionar &l conocimiente del Grupo a medio y large plazo, lo que permiticd al
Grups mantener su posicidn de referente nacional e internacional, La Escuela
Corporativa de Red Eléctrica (ECRE), se consolida en el afio 2014 para la gestion de
la formacién interna del negocio, a través de Instructores propios v expertos de las
diferentes unidades de la compaiia.

El Grups RED ELECTRICA tiene como objetive impulsar el pofencial, tanta de
posiciones teécnicas como de jefes de departamento poniendo en practica proyectos de
mavilidad intermacional vy trasversal, por elle crea las Mesas de Talento, como
instrumento de validacion y consanso,

Durante el afio 2014, se ha puesto en marcha un equipo de trabajo multidisciplinar,
con el objeto de impuisar y desarrollar un modelo global de gestion del conocimiento.

El proyecto aporlara diversos beneficios como el ahorro de costes al evitar la pérdida
de conocimientos esenciales, meiorar los resultados del negocio a fraviés de la
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capacidad de extrapoiar y gestionar @l conocimiento asociado a las buenas practicas
de la compafiia, & incrementar la motivacidn de los empleados

En la cooperacidn con el sector educativo, 110 recién titulados, han podido realizar
practicas en la compafiia, gracias al programa de becas PRACTICA+2014,

Diversidad e igualdad; El compromiso con la diversidad v la igualdad farman parte de
la cultura del Grupo RED ELECTRICA, estan integrados en el cddigo ético v en las
politicas internas de la compafiia. El objetivo es generar un entorna de trabajo donde
todas las personas empleadas, independientemente de su sexo, edad o capacidad,
tengan posibilidad de acceder y desarrollarse profesionalments

Fomento de la integracion: El Grupe RED ELECTRICA define un Modelo de Gestitn v
un Plan Giebal de Discapacidad, con el fin de reforzar la sensibilidad de la plantilla,
superar el cumplimiento de la obligacion legal e integrar tanto la discapacidad en los
diferentes procesos de |a compania, como a personas con discapacidad en la plantilla,
participando en los foros de empleo dirigidos a este colective y en proyectos
enfocados a la integracidn de estudianies universitarios en la empresa,

lgualdad de género y oportunidades: El Grupe cuenta con una Plan de lgualdad desde
el afio 2009, que recoge acciones orentadas a promover la iguakdad efectiva entre
hombres y mujeres en |as areas de empleo (saleccidn, promocion y contratacidn),
formacion y desarrollo, retribucion, y actuaciones de sensibilizacian y concienciacibn,

Conciiacion de ka vida personal y laboral: El avance de los (ftimos aftos en el modelo
de gestion de la conciliacion ha permitide al Grupo RED ELECTRICA progresar en la
estrateqea de gestion de RRHH

El reto esia en conseguir valorar de manera individualizada la bidireccionalidad
existente entre los diferentes ambidos de las persenas (frabajo-persona), para
conseguir una gestidn de la conciliacion mas flexible, basada en el compromiso mutuo
entre emprasa y personas, con el objetive de alcanzar una mejora en e bienestar y
cabdad de vida,

segundad y Salud; Durante 2014 se ha definido el modelo de empresa saludable que
establece los principios y directrices generales para la promocidn y proteccion de la
salud. seguridad y bienestar de las personas empleadas, y se ha elaborado el plan de
accidn para los proximos tres afos. El Grupo RED ELECTRICA tiene el objetivo de
reducir los accidentes laborales y la mejora continua y progresiva de los niveles de
sequrndad vy salud de sus empleados vy de los empleados de los proveedores que
colaboran o trabajan en las instalaciones del Grupo.

El reto es crear y desamollar un ambiente de trabajo saludable y en consecuencia una
mejor calidad de vida.

Digloge y transparencia: El Grupe RED ELECTRICA ftrabaja en iniciativas que
fomenten una cultura transparente y participativa potenciando la comunicacién bilateral
que facilite la agilidad en la informacion y la escucha de los diferentes colectivos,

Didlogo social: El Grupo RED ELECTRICA garantiza a sus empleados los derechos de
sindicacidn, asociacidn v negociacidn colectiva an el marce de la normativa laboral
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vigente y el convenio colectivo. La negociacion colectiva es ademas un principio gestor
de RRHH.

La eveluciin de la plantilla media y final en el 2013 y 2014 ha sida la siguiente:

2013 2014 A%
Plantita media 1.718 1.737 1%
% Hom bres T A% T 1% -0,3%
% Mujanes 2% 5% 2% .0% 1.2%
Plantilla final 1,745 1.743 0,2

3. LIQUIDEZ ¥ RECURSOS DE CAPITAL

El Grupo RED ELECTRICA mantiens una palitica de liquidez que permite asegurar el
cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos, diversificando la cobartura de las
necesidades de financiacion y los vencimientos de la deuda.

La posicién de liquidez del Grupo se basa fundamentalmente en la fuerte generacidn de
flujos procedenies principalmente de las actividades reguladas, lo que umido a una
adecuada gestion de los periodos de cobro v de pago v & la capacidad financiera
existente con la disponibilidad de lineas de crédito tanto a corto coma a largo plazo, le
permite al Grupo desarrollar una gestion prudents del riesgo de liquidez,

A 31 de diciembre de 2014 k8 disponibilidad de las lineas de crédito asciende a 9856
millones de euros.

El plazo madio de vencimiento de la deuda dispuesta a cierre de gjercicio es de 5 afios

La estrategia financiara que ha seguido tradicionalmente el Grupo ha ido encaminada a
reproducir |a naturaleza del negocio que desarrolla adaptandose a la regulacion vigente
en cada momenta. El transporte y 18 operacion del sistema eléctrico son actividades muy
intensivas en capital en las que las inversiones realizadas tienen un elevado periodo de
maduraciin. Adicionaimente, |a refribucidn de estos activos sa realiza por periodos de 40
afos a lasas vinculadas a la deuda piblica espafiola a largo plazo. Por tanto, nuestra
deupda financiera asta principalmente contratada a largo plazo y referenciada de forma
mayoritaria a tipos fijos,
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Estructura deuda financiera: Fijo vs.
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Respecto a la estructura de capital el Grupo RED ELECTRICA sigue una politica de
asegurar una estructura financiera que optimice el coste de capital con una sélida
posicidn financiera, compatibilizando la creacidn de valor para el accionista con |la
consecucion de un cosle competitivo para las necesidades de financiacion
Periddicamente realiza un seguimiento del capital de acuerdo conm el ratio de
apalancamiento, que en 2014 asciende al 67,9% frente al 67.1% en 2013. Este ratio sa
calcula como la Deuda Financiera Meta dividida entre el Patrimonio Meto mas la Deuda

Financiera Meta

Fara poder mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad podria ajustar e
importe da los dividendos a pagar a los accionistas, reembolsar capital a los accionistas o
emitir nuevas acciones,

4. GESTION DE RIESGOS

El Grupo RED ELECTRICA dispone desde el afio 2002 de un Sistema de Gestion de
Riesgos que tiene por objelo asegurar que |05 riesgos que pudieran afectar a las
estrategias y objetivos del Grupo son identificados, analizados, evaluados, gestionados y
cantrolados de forma sistematica, con criterios uniformes y dentro de los niveles de riesgo
figdos, con i@ finalidad de facilitar el cumplimiento de las estrategias v objetivos del
Grupo REC ELECTRICA.

Este Sistena de Gestion de Riesgos implantado, funciona de forma integral, en la medida
gue participan en &l todas las unidades del Grupo asi como diferentes Organos de
Gobierno, acorde con las directrices y criterios establecidos en [a Politica y &l
Procedimiento General de Gestion y Control Integral de Riesgos, que se basan en el
marco inlegrado de gestidn empresarial recogida en el informea COS0O || (Comittee of
Sponsorng Organizations).

El Grupo RED ELECTRICA, como ya s& ha mencionado, tiene coma principal negocio el
desarrollo de aclividades reguladas, tanto en Espafia como en Pend

Esta consideracion de actividades requladas afecta tante a la fijacidn de ingresos como al
antomo y condiciones en las que se deben desarrollar las principales actividades. En este
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conlexto es importante destacar la existencia de riesgos regulatorios por la posibilidad de
que pudiera haber cambios en el marco legal que regula la actividad, que pueden afectar
tante a los ingresocs como a los costes bien directamente o been por la infroduccion de
nuevas exigencias para el desarrollo de la misma.

También se deben tener en cuenta los riesgos operacionales derivados de [a
inadecuacion o falles en los procesos que pueden provocar efectos de cierta
rascendencia social ¥ econdmica, Los riesgos financieros, se desarrolian en la nota 15
de la Memoria.

Existe un analisis de riesgos elaborado en el Grupo que se concreta en un Mapa de
Riesgos donde se identifican los riesgos, clasificandose por tipo de riesgo en tres niveles
(alto, medio ¥ bajo) sequn sea la probabilidad de ocurrencia vy el impacto que tendria an
caso de materializacion. De acuerdo con la Politica de Riesgos, todo aquel riesgo que
supere los niveles de tolerancia requiere automaticamente actuaciones concretas para
hacer que el riesgo sea gestignable y los costes proporcionales al efecto del riesgo
avitado

semestralmente para los resgos de nivel alte y anuaimente para el resto, el
Departamento de Auditoria Interna y Control de Riesgos, integrado en la Direccidn
Corporativa de Regulacidn y Control Global del Riesgo, revisa con las unidades gestoras
la evolucitn y el efecto de los planes de actuacion establecidos previamente para la
gestion del riesgo,

4. CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL
CIERRE DEL EJERCICIO

Con fecha 23 de enero de 2015 la Sociedad ha suscrito un acuerdo con UNELCO para la
transmisién del proyecio de la Central Hidrdulica Reversible de 200 KW de Chira-Saoria
en Gran Canaria. El citado acuerdo da cumplimienta a lo dispusste en la QOrden
IET/T28/2014 (nota 3 de la Memoria).

Con fecha 12 de febrerc de 2015, Red Eléctrica Internacional 5.A.L., en censorcio con
AC Capitales, ha resultado adjudicataria de la concesidn de la linea de 115 km y 220 kV y
subestaciones asociadas Azangaro-Juliaca-Puno en Perd. El proyecto incluye el disefio,
construccidn, operacién y mantenimiento durante 30 afos y tiene una inversion prevista
de 70 millones de ddlares americanos.

Mo se han producido ofras circunstancias de caracter significativo posteriores al 31 de
diciermbra de 2014,

6. EVOLUCION PREVISIBLE

REC. como cabecera del GRUPO RED ELECTRICA, velard por que las empresas del
GRUPC contribuyan con el desarrolle de sus actividades a la consecuciin de las
objetives que establece ol Plan estratégico del Grupe RED ELECTRICA,

Para tal fin, se fomentard que las distintas empresas del Grupo desamollen tanto los
negocics regulados come los ne requlados, dentro v fuera de Espafia, respondiende a los
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principios anteriores y con especial énfasis en el fomento de la eficiencia que exige la
realidad actual

La gjecucion de la estrategia sobre la base de [a excelencia, la innovacion v el desarrallc
da |las parsonas parmitica al Grupo mantener el liderazgo del que disfruta en la actualidad
en fiabikdad y segundad de los sistemas eléclricos en los que opera vy en el excelente
desarrollo deal resto de actividades,

REC manbeneg su compremise de maximizar el valor para sus accionistas ofreciendo una
atractiva rentabilidad por dividendo, v confribuyendo a la revalorizacidn de la accion
meadiante una gestién eficiente de su negocio, analizando otras allernativas de generar
valor para el accionista.

Para todo ello, el Grupo continuara persiguiendo la creacion de valor a largo plaze, la
oblencidn de venlajas competitivas duraderas y el logre de una mejor reputacin
corporativa, enfocada al dptimo servicio a ls sociedad, elemento diferenciador de su
gestidn

La evolucion de las actividades reguladas en Espafia del Grupo RED ELECTRICA se
sustenta fundamenfalmente en las sigulentes lineas de actuacion:

* La integracion da mercados y sostenibilidad del sistema eléctrico, que justifica un
mantanimiento dal nivel de inversiones an la red de transporte en los proximos afios,
adaptado al nueva marco refributivo,

El plan de inversiones estara centrado en potenciar el refuerzo estructural v el
mallado de la red de fransporte v en el desarolla de las interconexiones,
especialmenta la de los sistemas insulares.

+ La blsgueda de eficiencias, gue permitan mantener al Grupo RED ELECTRICA como
referante internacional.

Para tal fin, el Grupo revisard los principales procesos operativos, fomentando una
arganizacion agil v flexible que contribuya a optimizar la rantabilidad de la compafiia y
la eficiencia del sistema eléctrico tanio en la peninsula como en los sistemas
insulares.

« Eldesarrolie de nuevas actividades reguladas como el almacenamianto de energia en
las islas que sirve de herramienta para garantizar la seguridad del sistema eléctrico

espanal,

El Grupe RED ELECTRICA mantendrd una polifica financiera adaptada al nuevo modela
retributivo de la actividad de fransporte en Espaiia, lo que supone el mantenimiento de
una deuda financiera diversificada y una posicién de liquidez holgada para cubrir los
praximos vencimientos, buscando que la estructura financiera sea lo mas flexible posible.
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7. INVESTIGACION, DESARROLLO E INNOVACION {1+D+i)

En 2014 se ha realzado una actualizacion del Flan de Innovacidn y Desarrollo
Tecnologico 2012-2016, para adaptarie al entorne tecnolégice aclual v a las nuevas
perspactivas estratégicas y financieras, v se ha seguido avanzando en la consecucion de
sus objetivos. A lo large del afic 2015 se rabajard en una nueva edicion del Plan, donde
se definird la estrategia tecneldgica para el periode 2016-2020, alineada con &l nueve
Plan Estratégica del Grupa RED ELECTRICA,

Ademas, se ha puesto en marcha un nuevo sistema informatico para gestionar el avance
tecnico de los proyectos de I+D+i, faciltando la participacidn activa de los empleados y
fomentando el proceso de gestacion de nuevas ideas y desarrollos tecnologicos.

En e ambilo intermacional destacan los esfuerzos dedicados a elaborar el
“Implementation Plan 2015-2017", documento que contiene las acciones tecnoldgicas que
deben llevarse a cabo én los prdximos tres afos en el marco del plan |+0+i de ENTSO-E:
asi como la colabaracion en la hoja de ruta conjunta para las tecnoldgicas energéticas en
el marco del SET Flan de la Unién Europea “Towards an integrated Roadmap: Research
& innovation challenges and needs of the EU Energy system”. Tambian se ha elaborado
una nueva edicién del Monitoring report de ENTSO0-E, enfacado a analizar el uso que los
T50s le estan dando a los resultados obtenidos en los proyectos 1+D+i europeos
finalizados en los dltimos afos.

En octubre ha comenzado el proyecto europec BEST PATHS (EEyond the State-of-the-
art Technologies for re-Powenng Ac corridors & multi-Terminal Hvde Systems), financiado
paor & 7° Programa Marco de investigacidn de la Unibn Europea. REE coordina este
proyecto, que consta de 5 demostraciones a gran escala con un presupuesto total de
62,8 millones de euros (con una financacion de la UE de 35,5 millones de eures), v an al
que parlicipan 39 socios entre universidades, centros tecnolégicos, industria, empresas
elactricas y TSOs europecs. Esle proyecto es una continuacién del TWENTIES,
finalizado en 2013.

Ademas, en 2014 ha finalizado el proyecto europeo GRID+ (que ha dado soparte a EEGI
—European Electricity Grid Initiathve— para al disefio coordinade de una hoja de ruta de
I+D+i conjunta anira TS0s y DS0s), y a comienzos de 2015 esta previsto el inicio de un
nueva provecto qua dara continuidad al apoyo presiado a la Comisidén Europea en al
proyecto GRID+. Por dGftimo, se sigue participando en e-HIGHWAY 2050 {planificacién
oplima del sistema de transporte paneuropes a largo plazo —afio 2050—).

En cuanto a los provectos adscritos a programas nacionakes de fameanto de a innovacian,
sa continda trabajando dentro del programa INNPACTO:; ESP-Lider (dispositive S85C de
redireccionamiento de flujos de coriente en Torres del Segre), y PRICE (Proyecto
Conjunte de Redes Inteligentes en el Corredor del Henares), fomento de la gestidn de la
demanda en el ambito residencial, liderado por Iberdrola y Gas MNatural Fenosa v que ha
recibide la European Electricity Grid Inititive Core Label, como recanoccimienio al
alineamiento del proyecto con los crilerios y objetives definidos en la European Electricity
Grid Initiative.

A nivel nacional hay que destacar la instalaciin y puesta en semvicio de un volante de
inercia para estabilizar la frecuencia del sistema eléclrico Lanzarote-Fuerteventura,
instalado en Macher (Lanzarole), v la explotacidn de resultados de la bateria instalada en
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Carmona (Sevilla), Proyecto ALMACEMNA, con la colaboracion de EPRI (Electric Power
Research Institute), para e benchmarking internacional del equipo instalado., Ambos
equipos han superado con éxito las pruebas de funcicnamianto ¥ estan a disposician deal
operador del sistema. En este sentido, han supuesto un importante hito en al objetivo dal
Grupo de demostrar tecnologlas novedosas de utilidad para mejorar aspectos como [a
eficiancia anergética, intagracitn de renovables y estabiidad del sistema

También a lo largo de 2014, se ha continuado trabajando en la investigacidn que sa
realiza para apoyar el Proyecto PERFILA, gue busca mejorar la metodologla de perfilada
basandose en un panel de consumidores con contader inteligente.

A lo largo de este afio han finalizado otros muchos proyectos, enfre los que cabe
mencionar |as nuavas funcionalidades de SAIR (Sistema Automatico de Inspeccidn da
Redes), mejora de las herramientas de calculo de la cobertura de la demanda, software
para simulagién de tensiones inducidas en las pantallas de cables subterrdneos, la
metodologia de maniobra controlada de energizacion de transformadores o el estudio dal
posible impacto de las tormentas solares geomagnéticas en el sistema eléctrico espafiol.

Dwurante el afto 2014 se ha trabajado en 66 proyectos 1+0+i, habiéndose dedicado mas de
38 mil horas de trabajo del personal del Grupo equivalentes @ mas de 23 personas de
dedicacidon completa y 8.3 millones de euros. Esta dOltima cantidad, a8 pesar de ser
sensiblemente inferior a la registrada el afio anterior (14,2 millones de euros), cuando sa
pusieron en servicio imporantes equipos en los que 32 venia trabajando desde afas
anteriores, consolida una fendencia creciente, gue se muestra en el grafico siguiente, en

ef compromiso con la innovacidn y el desammolio tecnoldgico que e wiene manifestanda
50

desde 2009,
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N Gear et B o Barpa] S IR da proyECE

8. ACCIONES PROPIAS

En 2014, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad v
liquidez dal valor adecuado se han realizado adquisiciones de 1,697,105 titulos, por un
valor nominal global de 3.4 millones de eurcs y un importe efectivo de 107.3 millonas de
guros. Asimismo, el nimero de acclones enajenadas ha ascendido a 1.588.278 titulos,
por un valor nominal global de 3.2 millones de euros v un importe efeciive de 101,89

mmillanes de euros,
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A 31 de diciembre de 2014 las acciones de la Sociedad en poder de la misma
representaban el 0,11% del Capital social y totalizaban 147.203 titulos, cuyo walor
nominal global era de 294 miles de euros (nota 11 Memoria) y su valor de mercado de
10.777 miles de euras,

La Sociedad ha cumplido las obligacicnes derivadas del ardicule 509 de la Ley de
Sociedades de Capital que establece que, en relacidn con las acciones cotizadas en un
mercado secundario el valor nominal de las acciones adquindas sumandose al de las que
ya posean la Sociedad y sus sociedades filiales, no debe exceder al 10% del Capital
social. Las sociedades filiales no poseen acciones propias ni de la Sociedad.

9. OTRA INFORMACION RELEVANTE

9.1 EVOLUCION BURSATIL Y RENTABILIDAD PARA EL
ACCIONISTA

La totalidad del capital social de Red Eléctrica Corporacion (REC), como sociedad
cotizada del Grupo, esta admitido a cotizacion en las cuatro Bolsas espafiolas y se
negocia en e mercado continuo espafiol. Asimismo, forma parte del IBEX 35 y su
ponderacion en esta indice era del 2,07% al cierre del ejercicio 2014,

El capial social de REC, lotaimenle suscrito y desembolsado, ascendla a 31 de
diciambre del 2014 a 270.540 miles de euros, estando representado por 135.270.000
acciones de 2 eurgs de valor nomina! cada una. Durante el 2014, no se ha producido
mingun cambio gue afecte al nimero de acciones an circulackdn o a su valar nominal,

A fo largo del 2014, el capital libre en circulacidn (free-floal) de Red Eléctrica ha sido dal
B80%.

Estructuraaccionarial
FLo

Wiree-Nas 0 svsecione Dvtrabbgicos

El capital libre en circulacidn esta constituido por 108.216.000 acciones, estimandose a 9
de mayo de 2014, fecha de la Gltima Junta General de Accionistas, que el 11% perftenece
a accionistas minoristas, @ 5% a inversores institucionales espafioles y el B4% a
inversores Institucionales extranjeros, localizados principalmente en Estados Unidos y
Reino Unido.
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Distribucidn del free-float

Wirelituconal Exranens B incitconal Eapa o Mincrnta

En cuanto & la evolucion bursitil, cabe destacar, por un lado, los avances que han
mantenido las bolsas norteamaricanas y que reflejan el buen momento que viven los
EE.UU., indicas comao al Standard & Poor's 500 o el Dow Jones han vuelto a superar los
maximos historicos marcados en el afio precedente y se han anotado ganancias en &l
enfornd del 10%. El Mikkei ha subido un 7% gracias principalmente a las nuevas medidas
fiscales encaminadas a impulsar la economia japonesa

En cuanto a las bolzas europeas, sin embargo, las dudas sobre la recuperacion, han
llevado a que los Indices mas relevantes del Viejo Continente hayan cerrado en niveles
muy similares a los del afo pasado. Ofro tanto podria decirse de los mercados de los
paises en desarrollo, en los que el estancamiento de sus exporiaciones y la calda en los
precios de las malerias primas s han fransmitido a sus bolsas.

Evoluzion e fad El v b 014

El comportamiento bursatil de Red Eléctrica durante 2014 se puede calificar como de
extraordinano. La accidn ha subido mas de un 50% a lo largo del afio, en un entorno
marcada par la eliminacion de buena pare de |la incerfidumbre regulatoria asociada a su
negocio principal v también a fa mejora del riesgo pals, que ha levado a que |2 inversién
en Espafia haya dejado de ser considerada como inversion de alto riesgo
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La capitalizacion bursatil de la Compafia a finales de 2014 se ha situado en 9.903
millones de eurgs

Evolucidn de la cotizacidn y volumen diario
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En el conjunto del afio 2014 se negociaron 241,5 millones de tilulos, lo que representa
1,79 veces &l capital social de la empresa, La coniratacion en efectivo fue de 15,184
millones de euros, incrementandose respecto al afio anferior en el que alcanzd los 13.171
millones de euros.

9.2 POLITICA DE DIVIDENDOS

Los dividendos pagados en 2014 han ascendido a 344 millones de euros, un 7.8%
supernores a los del ejergicio 2013,

El dividendo con cargo al resultado de! ejercicio 2014 propuesto por e Consejo de
Administracién, ¥ pendients de aprobacién por la Junta General de Accionistas, es de 3
eUfos por accidn, lo que supone un incremento respecto al del ejercicio anterior del 158%.

En base a las proyecciones y estimaciones contenidas en el Plan Estratégice del Grupo
para el periode 2014-2019, el dividende podria crecer en el entorng del 5%, considerando
este incremento como tasa anual media para el perlodo del Plan Estratégico v fomando
coma base el dividendoe total aprobadoe con cargo al ejercicio 2014, Esta prevision estara
condicionada al cumplimienta del citado Plan.

El dividendo se hara efectivo mediante dos pagos al afio, un dividendo a cuenta en enero

v un dividendo complementario a mitad de afo tras ta aprobacion de las Cuentas Anuales
par la Junta General de Accionisias
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9.3 CALIFICACION CREDITICIA

Red Electrica tiene otorgada por Standard & Poor's una calificacidn crediticia a largo
plazo ‘BBB’ con una perspectiva positiva v a coro plazo "A-2'

Por su pane, Fitch olorga un rating a largo plazo a Red Eléctrica de "A-", también con una
perspactiva positiva, y de 'F2' en el corto plazo

Ambas agencias de rating sefialan como puntos fuertes de la empresa la predictibilidad y
recurrencia de sus ingresos v la fortaleza de su balance.

8.4 EXCELENCIA ¥ RESPONSABILIDAD CORPORATIVA

Para el Grupo RED ELECTRICA, la responsabilidad corporativa es parle de su cultura
emprasarial, y constituye el marco de todas las actividades gue desarrolla para llevar a
cabo 50 misidn como operador ¥ transportista danico del sistema electrico espaficl. En
este sentido, &l objetiva dal Grupo es consolidarse como una empresa sostenible, ética v
comprometida con la sociedad, y cuya gestidn se realice con un enfoque de excelencia vy
responzabilidad en el desarrollo de sus funciones,

Esta orlentacion hacia &l desarrollo sostenible queda reflajada a nivel estratégico, siendo
la busqueda de la excelencia y responsabilidad en el desarrolla de las actividades una de
las cuatro estrategias basicas, y s despliega transversalmenta a nivel operativo a través
de la gestién empresarial

En el campo de la responzabilidad corporativa, el nivel de desempefio el Grupo RED
ELECTRICA se somete a un continuo analisis y evaluacidn, En este sentido, en el 2014
el Grupe ha sido includo en los siguientes indices de sostenibilidad: FTSE4Good,
Euronext Vigeo, ES| Excellence Europa, MSCI y Natural Capital Efficiency Leader

Desde el afic 1999, el Grupe ha adoptado el modelo de gestidn de la excelencia EFGM
(European Foundation for Quality Management) para lograr una mejora continua en la
gestidn v resultados de la compariia.

En 2014 s& ha mantenido la vigencia de! Sello Excelencia Europea 500+, renovado en
2013, con una puntacion entre 650 y 700 puntos. que concede el Club Excelencia en
Gestidn (CEG). representante oficial de la EFGM en Espafia seqin modelo EFGM.

El sistema de gestidén de excelencia se basa en un enfoque de gestidn por procesos, En
2014 se ha revisada la metodologia corporativa de gesiion de procesos y actualizado el
Manual de Procasos. En este ejercicio s ha llevado a cabo un proyecta para al disefio,
inventario e implaniacién de un cuadro de mando de indicadores clave, alineado con el
nuUevo mapa de procesos.

El Grupo tiene implantade en sus proceses un Sistema Corporativo de Gestidn de la
Calidad basado en estdndares internacionales. Desde el afo 2000 se cuenta con un
sistema cedificado que englobaba a todes los procesos de la organizacion, siendo
auditado de forma anual. En el 2014, sa ha realizado la tercera auditaria integrada de
todos los sistemas de gesfidn corporativos cenificados  {calidad, medio ambents,
seguridad ¥y salud laboral, responsabilidad corporativa y eficiencia energética).
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Informe Anual de Gobierno Corporativo forma parte integrante del Informe de Gestién y
se puede acceder a su contenidd en la siguiente direccidn;

Las apartades e aste Informe de Gestisn Consolidado conbieren determinada informacidn prospecliva gua
reflefa proyeccionss y estimacionss Con Sus presuncanes subyecentes, declaraciones relatives a planes,
Jojebvas v expeclalivas an relacan Con operaciangs luluras, Inersiones, Sinsgias, producios ¥ Servicics. ¥
declaracionss sobre resultados o dividendos fuluros. ¢ estimacionss de los adminstradares, las cusles se
basan &n asunciongs que son consideradas razonables por &5k

En eshe sentido, i bien al Grupo considera que las expeclativas recogdas on tales afirmaciones son
razanaties, se adviars a ks inversonas v titulares de las acciones de la Sociedad matnz, que |a informacidn
las afrmaconss con proyecoiones do futurg estin somelides & nesgos e inceridumbres, muchas de las
cuglas gon dificiles de prever v estan, da manera ganesal, fuera del control dal Grups, resgos gue padrian
provocar gue los mesultados y desarmolios realss difisran significativaenante di agualics axpresadss, implictos
o proyeciados en & informacion y afrmacionas con proyeccionas de fuluns

Laz afirmacones o declarscionas con proyeccionses de fuilung no constiuyen garantla de resuliados futengs y
no han sido revisadas por los auditoras edemos del Grupo, ni por gires fercencs indepandientes, Se
recomianda ne lomes decisones sabre la base da afimacionas o declaraciones con proyeccionss de futuro
que se refiemn eciusivamente a la informacion dsponible en (3 fecha de este informa. La (otalidad de fas
declaracones o afirmasicnes de fufurs, reflejadas en esle informe, guedan sujelas, expresaments, a las
adverencias realizadas. Las afirmacones ¢ dedaraciones con proyecciones de futuro incluidas en asie
docunents esldn basadas en la informacadn deponibéa a la fecha de este inlorme de pestidn. Saho e la
medida en que asd i requiriese 8 ley aplicable, el Goups no asume la obligecitn de actuabizar plblicameants
sUS plMRBsIONes o evisal |a informacidn oon proyecoiones de fulune, aungue 5& publiquen nuevos dalos o se
produzcan nueewos hechos,
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERD ANUAL

Los miembros del Conselo de Adminisiracidn de RED ELECTRICA CORPORACION, 5.A
declaran, hasta donde alcanza su conocimienio, que las cuenias aneales Individuales asi
como las consolidadas cormespondientes al ejercicio 2014, formuladas an |a sesitn de 24 de
febrero de 2015, han sldo elaborades con armeglo a los princlpios de confabiiidad aplicablas,
ofrecen la Imagen fiel del patrimonio, de la siluacién financlera vy de los resullados de RED
ELECTRICA CORPORACION, S.A. v de las empresas comprendidas en la consolidacian
fomados an su conjunio, ¥ que los informes da gastién individual y consolidado, incluyen un
andlisis fiel de la evolucidn v los resultados empresariales ¥ de la posiciin de RED
ELECTRICA CORPORACION v de las empresas comprandidas en la consolidacidn tomadas
en suU conjunto, junto con la descripcidn de fos principales riesgos e Incertidumbres a que se
aenfrenian,

Madrid, 2¢ de febrero de 2015

José Folgado Blanco M* Angetes Amador Millan Francisco Rulz Jiménaz
Presidante GConsajera Consajaro
Farmando Femander Paioma Sendin Cacaras Carman E@tﬁi Harraas
Mender de Andés Co Tous de alva
Consajeno Consejara
™
—— -I eI
Maria Jbst Garcia Beato Socorro Feméndez Lamea .~ Antondo Gomiaz Ciria
ORSRarS Consejara Consajent

Santiage La harina Josd Lils Feito Higuaruala
Consajarc COnEa s
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