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Cuentas Anuales 
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(Junto con el Informe de Auditoría) 



KPMG Auditores S.L. 
Edificio Torre t:uropa 
Pasoo de la CasteUana, 95 
28046 Madrid 

Informe de Auditoría ele Cuentas Anuales 

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Red Eléctrica Corporación, S.A. (la Sociedad), que 
comprenden el balance de situación al31 de diciembre de 2013 y la cuenta de pérdidas y ganancias, 
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de tesorería y la memoria 
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables 
de la formulación de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de 
información financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la nota 2 de la memoria acljunta) y, 
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra 
responsabilidad es expresar una opinión sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en 
el trabajo ¡·ealizado de acuerdo.con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas 
vigente en España, que requiere el examen, mediante la realización de pruebas selectivas, de la 
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluación de si su presentación, los principios y 
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de acuerdo con el marco normativo 
de información financiera que resulta de aplicación. 

En nuestra opinión, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos 
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de Red Eléctrica 
Corporación, S.A. al 31 de diciembre de 2013, así como de los resultados de sus operaciones y de 
los flujos de tesorería correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad 
con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación y, en particular, con los 
principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores 
consideran opottunas sobre la situación de Red Eléctrica Corporación, S.A., la evolución de sus 
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado 
que la información contable que contiene el citado informe de gestión concuerda con la de las 
cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificación del 
informe de gestión con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revisión de 
información distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad. 

L. 

ernández l'oderós 

26 de febrero de 2014 
Año 2014 N" 01{14101157 

IMPORTE COLEGIAl:, 96,00 EUR 
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RED ELÉCTRICA 

CORPORACIÓN 

Cuentas Anuales 

Ejercicio 2013 




RED ELÉCTRICA CORPORACIÓN, S.A. 

BALANCE 


A 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 

EN MILES DE EUROS 


31 DE DICIEMBRE 31 DE DICIEMBRE 
2013 2012 

ACTIVO NO CORRIENTE 
Inmovilizado material (nota 5) 

Terrenos yconstrucciones 
Otras Instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro Inmovilizado 
Inmovilizado eri curso y·anticipos 

Inversiones Inmobiliarias (nota 6) 
Terrenos 
ConslrúOOones 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 
Instrumentos de patrimonio (nota 8) 
Créditos aempresas 

Inversiones financieras a largo plazo (nota 11) 
Instrumentos de patrimonio 

Activos por impuesto diferido (nota 16) 

ACTIVO CORRIENTE 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 12) 

Deudores varios 
Personal 
Otros créditos conlias Administraciones Públicas 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo {nota 22) 
Créditos aempresas 

Periodlflcaciones a corto plazo 
Efectivo y otros activos Uquldos equivalentes 

Tesorería 

1.623.623 
55.483 
53.091 

606 
1.786 
2.561 

629 
1.932 

1.504.596 
1.079.596 

425.000 
59.755 
59.755 
1.228 

535.558 
283 
283 

535.204 
535.204 

40 
31 
31 

1.613.527 
50.428 
47.973 

713 
1.742 
2.604 

629 
1.975 

1.50:4.596 
1.079.596 

425.000 
54.889 
54.869 
1.030 

386.077 
1.138 
1.008 

2 
128 

384.906 
384.906 

18 
15 
15 

lTOTAL ACTIVO 2.159.181 1.999.604 

PATRIMONIO NETO (nota13) 
Fondos propios 

Capital 
Reservas 
(Acciones y participaciones en patrimonio propias) 
Resultado de! ejercicio 
{Dividendo a cuer)ta) 

Ajustes por cambios de valor 

PASIVO NO CORRIENTE 
Provisiones a largo plazo (nota 14) 
Deudas a largo plazo {n'ota 15) 

Otros pasivoS 
Deudas c~n empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 22) 
Pasivós-¡:,or impuesto diferido {nota 16) 
Perlodlflcaclones a largo plazo {nota 17) 

PASIVO CORRIENTE 
Deudas a corto plazo (nota 18) 

Deudas con entidades de crédito 
Otras deUdas a corto plazo 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 22) 
Acreedores comerciales y_ otras cuentas a pagar (nota 19) 

Acreedores varios 

Personal 

Pasivos por Impuesto corriente 

Otras deudas con Administraciones Públicas 


2.030.113 
2.025.465 

270.540 
1.367.317 

(1.707) 
487.182 
(97.867) 

4.648 

9.413 
3.356 

2 
2 

1.546 
4.395 

114 

119.655 
97,904 

13 
97.891 

21.751 
139 
773 

20.643 
196 

1.839.647 
1.838.419 

270.540 
1.222.284 

(14.698) 
451.509 
(91.216) 

1.228 

7.741 
3.168 

2 
2 

1.546 
2.907 

118 

152.216 
91.271 

18 
91.253 
52.282 

8.663 
207 

1.088 
7.234 

134 

)TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.159.181 1.999.604 

Las notas 1 a 30 forman parte integrante de estas Cuentas Anuales. 



RED ELÉCTRICA CORPORACIÓN, S.A. 

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 


DE LOS EJERCICIOS 2013 Y 2012 

EN MILES DE EUROS 


2013 2012 

Importe neto de la cifra de negocios (nota 21·a) 
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio 

En empresas del grupo y asociadas 
En terceros 

Ingresos financleros de valores y otros instrumentos finacieros empresas del grupo yasociadas 
Aprovisionamientos 

Consumo de materias primas y otras materias consumibles 
Otros ingresos de explotación 

Ingresos accesorios yotros de gestión corriente 
Gastos de personal (nota 21-b) 

Sueldos, :salarios y asimilados 

Cargas sociales 

Provisiones 


otros gastos de explotación 
Servicios exteriores 

Tributos 


Amortización del inmovilizado (notas 5 y 6) 
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (nota 11) 

Deterioros y pérdidas 

494.186 46U74 
469.585 439.871 
465.046 435.359 

4.539 4.512 
24.601 21.603 

(4) 
(4) 

10.343 10.046 
10.343 10.046 
(2.703) (4.599) 
(2.493) (4.361) 

(50) (49) 
(160) (189) 

(3.264) (3.365) 
(2.838) (2.960) 

(426) (405) 
(1.392) (1.343) 

(2.697) 
(2.697) 

JRESULTADO DE E){PLOTACIÓN 497.170 459.5121 

Ingresos financieros 73 27 
De valores negociables y otros instrumentos financieros 73 27 

De terceros 73 27 
Gastos financieros (594) (827) 

Por deudas con empresas grupo y asociadas (349) (508) 
Por deudas con terceros (238) (314) 
Por actualización de provisiones (7) (5) 

!RESULTADO FINANCIERO (521) (800)1 

!RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 496.649 458.7121 

Impuestos sobre beneficios (nota 16) (9.467) (7.203) 


RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 487.182 451.509 


!RESULTADO DEL EJERCICIO 487.182 451.5091 

Las notas 1 a 30 forman parte integrante de estas Cuentas Anuales. 



----- ----

----- ------

~ 


Saldo a 31 de diciembre de 2011 

Tota! ingresos y gastos reconocidos 
Operaciones con socios o propietarios 

(-) Distribucfón de dividendos 
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) 

Otras variaciones del patrimonio neto. 
Traspase resultado ejercicio anterior 
Resultado 2011 traspasado a reservas 

Saldo a 31 de diciembre de 2012 

Total ingresos y gastos reconocidos 
Operaciones con socios o propietarios 

(-} Distribución de dívidendos 
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) 

Otras variaciones det patrimonio neto. 
Traspase resultado ejercicio anterior 
Resultado 2012 traspasado a reservas 
Actualización de balances según Ley 1612012 

Saldo a 31 de diciembre de 2013 

RED ELÉCTRICA CORPORACIÓN, S.A 
ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 


. A 31 DE DICIEMBRE 2013 Y 2012 

EN MILES DE EUROS 


Resultado de 
Capital (Acciones ejercicios Resultado del (Dividendo a 
suscrito Reservas propias) anteriores ejercicio cuenta) 

270.540 1.075.922 (28.684) 440.684 (90.932) 
=========== =========== =========== =========== ====================== 

(6) 451.509 

(298.707) (284) 
3.361 13.986 

440.684 (440.684) 
143.007 (141.977) 

270.540 1.222.284 (14.698) 451.509 (91.216) 
====--==== ======= ========== ========= =============== 

{15) 487.182 

(319.646) (6.651) 
6.528 12.991 

451.509 (451.509) 
132.478 (131.863) 

6.042 

270.540 1.367.317 (1.707) 487.182 (97.867) 
===--==== =--==----=== =====--== ========== ====== ======== 

Subtotal 
Fondos Propios 

1.667.530 
========== 

451.503 

(298.991) 
17.347 

1.030 

1.838.419 
====== 

487.167 

(326.297) 
19.519 

-
615 

6.042 
~-----

2.025.465 
======== 

Ajustes por Total 
cambio de valor Pattimonio 

1.667.530 
==--==--== ======== 

1.228 452.731 

(298.991) 
17.347 

1.030 
--~-~-

1.228 1.839.847 
==== ========= 

3.420 490.587 

(326.297) 
19.519 

615 
6.042 

4.648 2.030.113 
===--====== ======= 
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RED EL~CTRICA CORPORACIÓN, S.A. 

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 


A 31 DE DICIEMBRE 2013 Y 2012 

EN MILES DE EUROS 


Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 

Por valoración instrumentos financieros 

Por ganancias y pérdidas acluariales y otros ajustes 

Efecto impositivo 


Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto 

Por valoración instrumentos financieros 

Efecto impositivo 


Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 

Total de ingresos y gastos reconocidos 

487.182 
========= 

4.886 
(21) 

(699) 

4.166 
========= 

(761) 

(761) 
::::;:;;::::;:::::::::::::::::::::::: 

::::::::::::::::::::::;::::::::::: 

490.587 
::::::::::::::::;;::::::::;::::::::: 

451.509 ========= 

(1.469) 
(9) 

1.356 

(122) 
========= 

2.697 
(1.353) 

1.344 
========= 

=====::::=== 
452.731 

========= 



RED ELÉCTRICA CORPORACIÓN, S.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

A 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 


EN MILES DE EUROS 


ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2013 2012 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN 	 346.256 270.562 
Resultado del ejercicio antes d$ Impuestos 
Ajuates del resultado 

Amortizacfón del inmovilizado 
Correcciones valoratlvas por deterioro 
Variación de provisiones 
Ingresos financierOs 
Gastos financieros 
Otros Ingresos y gastos 

Cambios en el capital corriente 
Deudores y otras cuentas a cobrar 
Otros activos corrientes 
Otros activos corrientes empresas de! grupo y asociadas 
Acreedores y otras cuentas a pagar 

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación 
Pagos de intereses 
Cobros de dividendos 
Cobros de interesas 
Pagos {cobros) por Impuesto sobre beneficios 
OtroS pagos/ cobrOs 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LI\S ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 

496.649 458.712 
(492.117) (456.449) 

1.392 1.343 
2.697 

160 189 
(494.259) 	 (461.501) 

594 827 
(4) (4) 

(118.275) 	 (183.055) 
853 (940) 
(22) 397 

(118.774) (161.837) 
(332) (675) 

459.999 431.354 
(238) (330) 

469.585 	 439.871 
73 28 

(9.103} 	 (7.710) 
(318} (505) 

(44) (50) 
Pagos por inversiones (44) (50) 

Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (44) (50) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (346.196) (270.527) 
Cobros y pagos-por Instrumentos dé patrimonio 19.519 17.348 

Adquisición y enajenación de instrumentos de patrimonio propio 19.519 17.348 
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (46.684) 9.802 

Obligaciones y otros valores negociables (4.758) 
Deudas can entidades de crédito (6) (14.893) 
Deudas con empresaS del grupa yasociadas 

Pagos por dividendos Yremuneraciones de otros instrumentos de .Patrimonio 
(46.678) 

(319.031) 
29.453 

(297.677) 
Dividendos (319.031) (297.677) 

AUMENTO 1(DISMINUCIÓN) NETA DEL EFECTIVO O EQUIVAU1NTES 16 (15) 
EfeCtivo o equlvalerites al comienzo del ejercicio 
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 

15 
31 

30 
15 
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1. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD 


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

• 	 La gestión 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 prestación de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades participadas. 

• 	 La explotación de los inmuebles propiedad de la Sociedad. 

2. 	 BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES 

a) 	 Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en 
reunión del Consejo de Administración celebrada el dfa 25 de febrero de 2014 de.forma que 
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situación 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 2013 y 2012. 

Las citadas Cuentas Anuales están expresadas en miles de euros y se han preparado a 
partir de los registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con la legislación 
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 Grupo de sociedades de acuerdo con la legislación 
vigente. La presentación de cuentas anuales es necesaria, de acuerdo con principios y 
normas contables generalmente aceptados, para presentar la imagen fiel de la situación 
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 información 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 Información Financiera adoptadas por la Unión Europea (NIIF-UE), de 
conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y 
sus interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la Unión Europea. 

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2012 fueron aprobadas en la Junta 
General de Accionistas celebrada el 18 de abril de 2013. Las Cuentas Anuales 
correspondientes al ejercicio 2013 se encuentran pendientes de aprobación por la Junta 
General de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administración de la Sociedad entiende 
que dichas Cuentas Anuales serán aprobadas sin ninguna modificación. 
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b) Principios contables obligatorios 

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

e) Uso de estimaciones e hipótesis 

La preparación de las Cuentas Anuales requiere que la Dirección de la Sociedad realice 
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación de las normas y a los 
importes de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y asunciones adoptadas 
están basadas en experiencias históricas 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 función de la mejor información 
disponible al 31 de diciembre de 2013 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 próximos ejercicios; lo que se haría, conforme a lo establecido en el Plan General 
de Contabilidad, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimación 
en la correspondiente Cuenta de pérdidas y ganancias. 

d) Comparabilidad de la información 

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 Memoría, además de las cifras del ejercicio 
2013, las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las Cuentas Anuales 
del ejercicio 2012. 

La Sociedad se ha acogido en el ejercicio 2013 a la actualización de balances, de acuerdo 
con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias 
dirigidas a la consolidación de las finanzas públicas y al impulso de la actividad económica. 
Las presentes cuentas anuales recogen, el registro de dicha actualización cuyo importe neto 
del gravamen ha ascendido a 6.042 miles de euros, según el siguiente detalle: 

Miles de euros 

Inmovilizado material 6.360 
Gravamen (318) 

Reserva de Revalorización de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre 6.042 

En consecuencia, las Cuentas Anuales del ejercicio 2013 no son necesariamente 
comparables con las del ejercicio 2012. 

3. PROPUESTA DE DISTRIBUCIÓN DE RESULTADOS 

La propuesta de distribución de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de 
2013, formulada por los Administradores y pendiente de aprobación por la Junta General de 
Accionistas, es en miles de euros, la siguiente: 
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Pérdidas y Ganancias (Beneficio) 487.182 

Total 487.182 

====== 
DISTRIBUCIÓN 

A reservas voluntarias 143.326 


A dividendos: 

A dividendo a cuenta 97.867 

A dividendo complementario 245.989 


Total 487.182 

====== 


Esta propuesta supone un dividendo complementario de 1,8185 euros por acción, 
ascendiendo el dividendo total del ejercicio a 2,5422 euros por acción, calculado sobre la 
totalidad de acciones. 

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

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIÓN 

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

a) lnmovil.izado material 

Los elementos que componen el inmovilizado material son principalmente terrenos y 
construcciones y se hallan valorados, según el caso, al coste de construcción o coste de 
adquisición. El coste de construcción incluye, en su caso, los siguientes conceptos: 

Los gastos financieros relativos a la financiación externa devengados únicamente 
durante el período de construcción. 

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

La Sociedad sigue el criterio de traspasar la obra en curso al inmovilizado material en 
explotación siempre que el activo se encuentre en condiciones de funcionamiento. 

Los costes de ampliación o mejora de los elementos del Inmovilizado material que suponen 
un aumento de la productividad, capacidad y alargamiento de la vida útil se incorporan al 
activo como mayor valor del bien. 
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Los gastos de conservación y mantenimiento del inmovilizado material que no suponen un 
aumento de la productividad, no mejoran su utilización y no alargan la vida útil 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 años de vida útil estimada que 
constituyen el periodo en el que la Sociedad espera utilizarlos, aplicando los siguientes 
coeficientes: 

Coeficiente anual 

Construcciones 2%-10% 

Otras instalaciones 4%-25% 

b) Inversiones inmobiliarias 

La Sociedad valora sus inversiones inmobiliarias siguiendo el método de coste de 
adquisición. 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 años de vida útil estimada que constituyen el periodo 
en que la Sociedad espera utilizarlos (2% anual). 

e) Activos financieros 

La Sociedad clasifica sus activos financieros en las siguientes categorías: 

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 intención 
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 
transacción incurridos al originar el activo y se valoran posteriormente a su coste 
amortizado, correspondiendo éste básicamente al efectivo entregado, menos las 
devoluciones del principal efectuadas, más 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 intención 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 liquidación en un plazo inferior al año. Estos activos 
financieros se valoran a su valor razonable, siendo éste el precio de cotización a la 
fecha de cierre en el caso de los títulos con cotización oficial en un mercado activo. Las 
ganancias o pérdidas resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha de 
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cierre se reconocen directamente en el Patrimonio neto, acumulándose hasta el 
momento de la liquidación o corrección de valor por deterioro, momento en el que se 
imputan a la Cuenta de pérdidas y ganancias. El cálculo de posibles deterioros se 
realiza mediante el método 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 momento en que queda 
establecido el derecho de la Sociedad a recibir su importe. 

Inversiones en el patrimonio en empresas del Grupo y 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 
efectuarían 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 inversión. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimación del 
deterioro de estas inversiones se toma en consideración el patrimonio neto de la 
sociedad participada corregido por las plusvalías tácitas existentes en la fecha de la 
valoración. La corrección de valor y, en su caso, su reversión 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 depósitos 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 del sigue el criterio de analizar la recuperabilidad de sus activos a la fecha de 
cierre de cada ejercicio y siempre que algún 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 Resultados Consolidada. Asf, 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: 

El valor razonable de un activo deducidos sus costes para la venta 

El valor en uso del activo 

El cálculo del valor recuperable se realiza en base a flujos de efectivo esperados. El cálculo 
del deterioro se realiza para los activos individuales, si no fuera posible la estimación del 
valor recuperable del activo individual se determinará 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. 
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f) Fondos propios 

El Capital social está representado por acciones ordinarias. 
El dividendo a cuenta minora el Patrimonio neto del ejercicio a que corresponde dicho 
dividendo, en base al acuerdo del Consejo de Administración. El dividendo complementario 
no se deduce del Patrimonio neto hasta la aprobación por la Junta General de Accionistas 
correspondiente. 

En el caso de adquisición de acciones propias de la Sociedad, la contraprestación pagada, 
incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del Patrimonio neto 
hasta su cancelación, emisión de nuevo o enajenación. Cuando estas acciones se venden 
posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la 
transacción 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 
prestación que recibirá un empleado en el momento de su jubilación, en función de su 
remuneración. En estos planes de pensiones la Sociedad paga aportaciones fijas a una 
entidad separada y no tiene ninguna obligación, ni legal ni implícita, 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 epígrafe de Gastos de personal. 

Otras prestaciones a largo plazo a los empleados 

Otras prestaciones a largo 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 hipótesis 
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 retribución 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 implícitas, que surjan como resultado de sucesos pasados, siempre que 
exista probabilidad de desprenderse de recursos para hacer frente a dicha obligación y que 
se pueda realizar una estimación fiable del importe de la misma. Su dotación se efectúa al 
nacimiento de la responsabilidad o de la obligación. 

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que serán 
necesarios para liquidar la obligación usando un tipo antes de impuestos, que refleje las 
evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero, y los riesgos específicos de 
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la obligación. El incremento en la provisión con motivo dél paso del tiempo se reconoce 
como gasto por intereses. 

i) Deuda financiera 

Los préstamos, obligaciones y similares se registran inicialmente por el efectivo recibido, 
neto de los costes incurridos en la transacción. En periodos posteriores, estas obligaciones 
de financiación 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 más de doce meses desde la fecha de Balance, en cuyo caso se incluirán 
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 año, y que no tengan un tipo de interés contractual, 
cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal. 

k) Ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se imputan en función del criterio del devengo, es decir, cuando se 
produce la corriente real de bienes y serv1c1os 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. 

1) Situación fiscal 

El gasto o 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 determinación de la ganancia o 
pérdida neta del ejercicio, excepto si han surgido de una transacción que se ha reconocido 
en el mismo ejercicio, cargando o abonando directamente al Patrimonio neto o de una 
combinación de negocios. 

El impuesto corriente es el que se estima pagar en el ejerc1c1o, 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 beneficios originadas 
por hechos económicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto devengado por el 
impuesto sobre beneficio, salvo que existan dudas sobre su realización. 

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 información financiera y los usados a efectos fiscales. Este 
método consiste en la determinación de los impuestos diferidos activos y pasivos en función 
de las diferencias entre el valor en libros de los activos y pasivos, y su base fiscal, utilizando 
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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 pólizas de seguro para cubrir los riesgos a los que está 
expuesta por el ejercicio de su actividad. Estos riesgos están principalmente sujetos a los 
daños 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 compañías de seguros derivados de los siniestros 
se registran en la Cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo al criterio de correlación de 
ingresos y gastos. 

n) Pagos basados en acciones 

La Sociedad ha implementado planes de adquisición de acciones por los cuales sus 
empleados tienen la posibilidad de recibir acciones de la Sociedad como parte de su 
retribución anual. La valoración derivada de dicha retribución se realiza de acuerdo al precio 
de cierre de la cotización de las acciones de la Sociedad en la fecha de entrega de los 
títulos. El gasto derivado de este plan se registra en el epígrafe 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 
contraprestación entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe acordado, 
se registra de acuerdo con la sustancia económica subyacente. 

5. INMOVILIZADO MATERIAL 

El movimiento producido durante los ejercicios 2013 y 2012 en las diferentes cuentas del 
Inmovilizado material así como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y 
deterioros de valor en miles de euros, ha sido el siguiente: 
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------- ----- ---- ------ ---- ------ --- ---- ---- ------- ----

-------- ------- ----- --------- --------- -------- ------ ------ --- ------- -----

~ 

Balance actualizado 

31 de 31 de de acuerdo con la 31 de 
diciembre diciembre Ley 16/2012 diciembre 
de2011 Altas Bajas TrasQasos de2012 Actualización de 27 de diciembre Altas Bajas Trasºªsos de2013 

Coste 
Terrenos y construcciones 60.476 60.476 6.304 66.780 66.780 
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, 
mobiliario y otro inmovilizado 14.018 14.018 56 14.074 14.074 
Inmovilizado en curso y anticipos 1.692 50 1.742 1.742 44 1.786 

Total Coste 76.186 50 76.236 6.360 82.596 44 82.640 

Amortización acumulada 
Construcciones (11.479) (1.024) (12.503) (12.503) (1.186) (13.689) 


Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, 

mobiliario y otro inmovilizado (13.077) (228) (13.305) (13.305) (163) (13.468) 


Total Amortización acumulada (24.556) (1.252) (25.808) (25.808) (1.349) (27.157) 

Deterioro de valor de instalaciones 

======== ======== ======== ======== ======== 
Valor neto 51.630 (1.202) 50.428 6.360 56.788 (1.305) 55.483 

======== ======== ======== ======== ======== ======== 

======== ======== ======== ======== ======== ======== :::::::::;;:== ======== ======== ======== ======== 
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------------ ------------ ------------ ------------ ------------ ------------ ------------

---- -------------------- ---- -------------- -----

La altas en Inmovilizado en curso y anticipos de los ejercicios 2013 y 2012 corresponden a 
gastos relativos a un proyecto,en Baleares. 

A 1 de enero de 2013 la Sociedad ha procedido a actualizar los bienes del inmovilizado 
material de acuerdo con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas 
medidas tributarias dirigidas a la consolidación de las finanzas públicas y al impulso de la 
actividad económica, cuyo efecto se recoge en el epígrafe Actualización. 

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha activado como mayor valor del 
Inmovilizado material ningún importe. 

A 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del 
Inmovilizado material por un importe de 13.501 miles de euros (13.009 miles de euros en 
2012), de los cuales 864 miles de euros (632 miles de euros en 2012) corresponden a 
construcciones. 

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS 

El movimiento producido en el ejercicio 2013 y 2012 en las Inversiones inmobiliarias, en 
miles de euros, se describe a continuación: 

31 de 31 de 31 de 
diciembre diciembre diciembre 
de 2011 Altas Traspasos de 2012 Altas Traspasos de 2013 

Inversiones inmobiliarias 2.910 2.910 2.910 

-----------­ -----------­ -----------­ -----------­ -----------­ -----------­ -----------­
Total Coste 2.910 2.910 2.910 

Amortización Acumulada (215) (91) (306) (43) (349) 

Total Amortización acumulada (215) (91) (306) (43) (349) 

===== ===== ==::::======= ===== ===== ===== 
Valor Neto 2.695 (91) 2.604 (43) 2.561 

----- ========== ===== ===== ===== ===== 

La Sociedad estima que las inversiones inmobiliarias tienen un valor de mercado de 
aproximadamente 3 millones de euros, no generando ingresos o gastos de explotación 
significativos. 

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: 
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----------------

--------

Coste 
Terrenos y construcciones 
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, 
mobiliario y otro inmovilizado 

Total 
Coste 

Amortización acumulada 
Construcciones 
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, 
mobiliario y otro inmovilizado 

Total Amortización acumulada 

Valor neto 

31 de 
diciembre 
de 2013 

66.780 

14.074 

80.854 

(13.689) 

(13.468) 

(27.157) 

53.697 
-------..,.. 


La Sociedad posee contratos con Red Eléctrica de España, 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 anualmente, siendo el cobro futuro 
mínimo para el ejercicio 2014 de 10.072 miles de euros. 

Por otra parte, La Sociedad posee contratos con Red Eléctrica de Internacional, S.A.U., 
(REI), mediante los cuales cual les cede en régimen de arrendamiento ciertos espacios 
dentro de los inmuebles propiedad de la Sociedad. Estos contratos se renuevan 
anualmente, siendo el cobro futuro mínimo para el ejercicio 2014 de 215 miles de euros. 

8. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, ninguna de las empresas del Grupo en las que la 
Sociedad tiene participación directa o indirecta cotiza en bolsa. 

El detalle de las Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a 31 de diciembre de 
2013, en miles de euros, es el siguiente: 

19/46 



5i 

Sociedad 
- DomiciHo 
• Aotilridad principal 

A) Sociedades Consolidas par el Método de lntegració!l Global 

Red Eléetli<:i! de Espafta, S.A.U- (REE) 

-Paseo Cond0 de tos Gallanes. 177. A!<»bendas. Madrid. (Es.palla) . 

• Realizaci6n del transporte yoperaeión del sistema eléctrico Español y de la gestión 
de la red de transporte. 

Red Eléctrica lntemaei011a1, SA.U. (REI) 

-Paseo Conde de los Gaitanes. 177. Aleobe!ldas. Madrid. (España). 

• Participaciones internac·lon.a!es. Prestación de MlMCíOS de oonsulkoria, ingeniarla, 

c:or~strucci4n y de te1eeornunicaciones. 

- ReaHzar::ión do actividades eléctricas fuera de! sistema aléotrloo español. 


Red Eléctrica da España Finance, B.V. (RSV} 

- Claude Oebuss\'ISI!n, 24. Amsterdam (Holanda). 

• Actividades de financiación . 
• Constituida en 2003 en Holanda para pOder realizar emisiones d<:! deuda p.ara el 

Grupo Red Eléctrica. 


Red Eléctrica financiaciones. S.A.U. (REF} 
• Paseo Conde de los Galtanes, 177. Alcohendas. Mad!id. (Espai\a). 
• ActhOdades de financiación. 

Radcor Reaseguros, SA {REOCOR) 
• 26, Rue Loulligny. (Luxambourg). 
• Acti'Jidades de reaseguro. 

-Constituida en 201 Oen LuJ<amburgo para poder reasegur.~r los riesgos de las 

distintas sociedades del Grupo, garantizando un mejor acceso a los mercados 

intemaeíonalas. 


Red Eléctrica Andina. S.A. {REA) 


-Av. Alfonso Ugart& N• 536 careado. Arequipa {PerO:.). 

- Presta<:>ión da servicios de mantenimiento de lineas y sub-estacionas. 


Transmisorn Eléctrica del Sur, S.A. {TESUR) 

·Juan de la Fuente. 453. Lima (Perú). 

-Transmisión de energla eléctrica y la operación ymantanimlentf:l de reaM de 


transmisión de electricidad. 


Red Eléo::trica del Sur, S.A.(REDESUR)(4) 

-Juan lie la Fuenta,-453. Lima (Perú). 

·Transporte de energla eléctrica y la operación ymantenimiento da redes de transporte 

deelactricldad. · 


B) Sociedades consolidadas por el Método da Integración Proporcional 


Interconexión Eléctrica Francia·E~pa~a, SAS. (INELFE) 


Cedex.Par!s (Francia). 

-Estudio y ejecución de la ampliación de la capacidad de inlercona>tión España· 

Francia. 


(1) EquiValente a d9rGchos de wlo. 

Porcentaje da 
particleación (1} 

Diracta Indirecta 
Valor contable 

Patrimonio Neto de las socladad<Js Q~nticiJ2adas {2) 

Capital Prima Otras Resultado 
Social ~~~delejeroic;jo(3) 

100% 1.014.326 800.006 54.319 258,178 {87.596) 463.260 

100% 60.010 60.010 39,802 {2.190) 

100% 2.000 " 1.982 '" 

100% 

100% 

" 
3.200 

" 

3.200 

2.093 

13.990 

1-576 

5.871 

100%{a) 

55%(a) 

" 

9.346 

" 

15.736 

'" 

{20) (524) 

" 

(438) 

55%{a) 8.930 9.42:3 1.885 3.543 

50%(b) 1.000 2.000 2.445 3.623 3.624 

{2) Según astados financieros auditados homogeneizados con los criterios contables uR1zadO$ por la Sociedad y valorados en euros al tipo de cambio de cierre. 
(3) Seglln estados financieros auditados homogeneizados con los criterios contables utilizad~;~s por la Sociedad y valorados en euros a! Upo de cambio medio. 

{4) Desde el 9 de Mayo de 2013 el Grupo p-osee un 55% de la participación. Hasta entonces pose/a un 33,75% por lo que se consolidaba por el método de la participaci6n. 


(a) Particlpacíón a través de Red Eléctrica Internacional 
(b) Participacíón a través dEl Red Eléctrica de España 

Resultados 
de Explotación 

862.978 

14.233 

Divlde:ndos 
recibidos 

464.190 

(111) '" 

(19S) 

7.287 

"' 

{341) 

5.891 

5.10$ 
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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 
perímetro de consolidación del Grupo en esta fecha. El justiprecio para la transacción está 
pendiente de determinación. La participación en TDE que pose fa Red Eléctrica Internacional 
era del 99,94%. 

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 español, 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 correspondfan a Red Eléctrica de España, S.A.. Asimismo, la 
Sociedad no podrá transmitir a terceros las acciones de esta filial que realiza actividades 
reguladas en España. 

9. POLfTICA DE GESTIÓN DEL RIESGO FINANCIERO 

La Política de gestión 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 sistemática y con criterios 
uniformes. 

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

• 	 La gestión de los riesgos debe ser fundamentalmente anticipativa, orientándose 
también al medio y largo plazo y teniendo en cuenta los escenarios posibles en un 
entorno cada vez más globalizado. 

• 	 Con carácter general, la gestión de los riesgos debe realizarse con criterios de 
coherencia entre la importancia del riesgo (probabilidad/impacto) y la inversión y 
medios necesarios para reducirlo. 

• 	 La gestión 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 gestión de los 
mismos, identificando los principales riesgos financieros y definiendo las actuaciones sobre 
los mismos en base al establecimiento de distintos escenarios financieros. 

La metodología para la identificación, medición, seguimiento y control de estos riesgos, así 
como los indicadores de gestión y las herramientas de medición y control específicos para 
cada riesgo, están establecidos en el Manual de riesgos financieros. 

El riesgo principal al que está expuesto la Sociedad es el riesgo de crédito, puesto que las 
operaciones de endeudamiento se realizan a través del resto de compañías del Grupo, 
asumiendo éstas los riesgos de mercado y de liquidez. El riesgo de crédito está soportado 
mediante políticas en las que se establecen requisitos en relación con la calidad crediticia 
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de la contraparte y se requieren garantías adicionales en los casos necesarios. A 31 de 
diciembre de 2013 la Sociedad estima que no presenta riesgo alguno de recuperabilidad en 
sus saldos deudores. 

La Sociedad está expuesta al riesgo del precio de los títulos de capital de las inversiones 
mantenidas y clasificadas en el Balance como disponibles para la venta. Las inversiones 
disponibles para la venta sujetas a cotización corresponden fundamentalmente al 5% que la 
Sociedad tiene en REN. 

A 31 de diciembre de 2013 una apreciación del10% en el valor de cotización de la acción 
de REN habría generado un mayor patrimonio neto de aproximadamente 4 millones de 
euros (4 millones de euros en 2012) y una depreciación del 10% del valor habría generado 
un menor Patrimonio neto de aproximadamente 4 millones de euros (en 2012 la 
comparativa hubiera tenido un efecto de un menor resultado 4 millones de euros). 

10. ANÁLISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

a) Análisis por categorías 

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el valor en libros de cada una de las categorías de 
instrumentos financieros, excepto las participaciones en empresas del grupo es, en 
miles de euros, el siguiente: 

• Activos financieros 

Categorías de instrumentos financieros 
31/12/2013 

Créditos a empresas del grupo y asociadas 
Instrumentos de Patrimonio 

Largo plazo/no corrientes 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

Corto plazo/corrientes 

Total 

Activos financieros 
disponibles para la venta 

59.755 

59.755 
======= 

======= 
59.755 

Préstamos y 
partidas a cobrar 

425.000 

425.000 
======= 

535.204 
283 

535.487 
======= 

960.487 
======= 

425.000 
59.755 

484.755 

535.204 
283 

535.487 
======;::: 
1.020.242 

======= 
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Categorías de instrumentos financieros 
31/12/2012 

Créditos a empresas del grupo y asociadas 
Instrumentos de Patrimonio 

Largo plazq/no corrientes 

Inversiones en empresas del grupo yasociadas 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

Corto plazo/corrientes 

Total 

Activos financieros 
disponibles para la venta 

54.869 

54.869 

======= 
54.869 

;;;;::;:::::::::::::::::::;: 

Préstamos y 
partidas a cobrar 

425.000 

425.000 

======= 
384.906 

1.138 

386.044 

======= 
811.044 

======== 

425.000 
54.869 

479.869 

======= 
384.906 

1.138 

386.044 
====::::== 

865.913 

======= 
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• Pasivos financieros 

Deudas con empresas del grupo y asociadas 
Otros pasivos financieros 

Largo plazo/no corrientes 

Deudas con entidades de crédito 
Deudas con empresas del grupo y asociadas 
Deudas a corto plazo 
Acreedores comerciales y otras deudas 

Corto plazo/corrientes 

Total 

Deudas con empresas del grupo y asociadas 
Otros pasivos financieros 

Largo plazo/no corrientes 

Deudas con entidades de crédito 
Deudas con empresas del grupo y asociadas 
Deudas a corto plazo 
Acreedores comerciales y otras deudas 

Corto plazo/corrientes 

Total 

Categorías de instrumentos financieros 
31/12/2013 

Débitos y partidas a pagar 

1.546 
2 

1.548 

======= 

13 

97.891 
21.751 

119.655 

======= 
121.203 

======= 

Categorías de instrumentos financieros 
31/12/2012 

Débitos y partidas a pagar 
1.546 

2 

1.548 
======= 

18 
52.282 
91.253 

8.663 

152.216 

153.764 
======:::::: 
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b) Análisis por vencimientos 

• Activos financieros 

Activos disponibles para la venta 
Créditos a empresas del grupo y asociadas 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

• Pasivos financieros 

Deudas cori entidades de crédito 
Deudas con empresas del grupo y asociadas 
Acreedores comerciales y otras deudas 
Otros pasivos financieros 

Vencimiento de activos financieros 
2014 Años posteriores Total 

59.755 59.755 
535.204 425.000 960.204 

283 283 

535.487 484.755 1.020.242 
======= ======= ======== 

Vencimiento de pasivos financieros 
2014 

13 

119.642 

119.655 

======= 


Años posteriores Total 
13 

1.546 1.546 
119.642 

2 2 
----------­ -----------­

1.548 121.203 
------ ­------­ ======= 

11. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO 


Las inversiones financieras a largo plazo son Instrumentos de patrimonio, clasificados como 
disponibles para la venta, y corresponden a la participación del 5% que tiene la Sociedad en 
Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (en adelante, REN), sociedad holding que 
engloba la operación y la explotación de los activos de transporte de electricidad y de 
diversas infraestructuras de gas en Portugal. 

La valoración de esta participación está sujeta a la cotización de la acción. A 31 de 
diciembre de 2013 al incrementarse el valor razonable de este instrumento de patrimonio, la 
corrección valorativa reconocida, se ha registrado directamente contra el Patrimonio neto. 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Sociedad ha cuantificado el incremento en la 
corrección valorativa en 4.886 miles de euros (1.228 miles de euros en 2012), incremento 
registrado en el Patrimonio neto. 
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Durante el ejerc1c1o 2013 no se ha producido evidencia objetiva de deterioro de la 
participación en REN, evidencia que si se produjo a 31 de diciembre de 2012 y cuya 
cuantificación fue registrada en la Cuenta de pérdidas y ganancias por un importe de 2.697 
miles de euros. 

12. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR 

El detalle de este epigrafe en miles de euros, 
siguiente: 

a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el 

Deudores varios 
Personal 
Otros créditos con las Administraciones Públicas 

31 de 
diciembre 
de 2013 

283 

31 de 
diciembre 
de 2012 

1.008 
2 

128 

283 1.138 
====== ====== 


13. PATRIMONIO NETO 

a) Gestión del riesgo de capital 

Los objetivos del Grupo en relación con la gestión del capital de sus empresas, son el 
salvaguardar la capacidad de las mismas para continuar con el "principio de gestión 
continuada", para procurar un rendimiento para los accionistas y para mantener una 
estructura óptima de capital y reducir su coste. 

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad podría 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 generación de fondos de sus empresas 
participadas, el riesgo de capital es poco significativo. 

b) Fondos propios 

Capital 

Al 31 de diciembre de 2013 el Capital de la Sociedad está representado por 
135.270.000 acciones al portador, totalmente suscritas y desembolsadas, con los 
mismos derechos políticos y económicos, y con un valor nominal de 2 euros cada 
una, y admitidas a cotización en las cuatro Bolsas españolas. 
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La Sociedad, como cabecera del Grupo Red Eléctrica, está sujeta a los lfmites 
accionariales establecidos en la Ley 17/2007, y en el Real Decreto ley 13/2012, de 
30 de marzo. 

De acuerdo con estas disposiciones, cualquier persona física o jurídica podrá 
participar en el accionariado de la Sociedad, siempre que la suma de su 
participación directa o indirecta en el capital de esta Sociedad no supere el 5% del 
capital social, ni ejerza derechos políticos por encima del 3%. Estas acciones no 
podrán sindicarse a ningún efecto. En el caso de sujetos que realicen actividades 
en el Sector Eléctrico y aquellas personas físicas o jurídicas que, directa o 
indirectamente participen en el capital de éstos con una cuota superior al 5%, no 
podrán ejercer derechos políticos en la Sociedad matriz por encima del 1%. Los 
límites de participación en el capital de la Sociedad matriz no aplican a la Sociedad 
Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) que mantendrá, en todo caso, una 
participación no inferior al10%. Al31 de diciembre de 2013 y 2012 SEPI posee una 
participación del 20% en el Capital de la Sociedad. 

Reservas 

Este epígrafe recoge: 

Reserva legal 

Las sociedades españolas están obligadas a destinar el 1O% de los beneficios 
de cada ejercicio a la constitución 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 sólo podrá 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 podrá destinar a incrementar el 
Capital social. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Reserva legal alcanza el 
20% del Capitalsocial (54.199 miles de euros). 

Reserva de Revalorización 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 consolidación de las finanzas públicas 
y al impulso de la actividad económica, la Sociedad ha actualizado sus 
elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de la Reserva de 
dicha revalorización ha ascendido a 6.042 miles de euros neta del gravamen del 
5% sobre la plusvalía. 

El plazo para efectuar la comprobación por parte de la Administración Tributaria 
es de tres años a contar desde la presentación de la declaración del impuesto 
sobre sociedades del ejercicio 2012. Una vez comprobado y aceptado el saldo, o 
bien transcurrido el plazo de tres años mencionado, dicho saldo podrá 
destinarse a eliminar pérdidas, o bien a ampliar el capital social de la Sociedad. 
Transcurridos diez años el saldo podrá destinarse a reservas de libre 
disposición. 
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El saldo de la cuenta no podrá ser distribuido, directa o indirectamente, hasta 
que la plusvalía haya sido realizada. 

Otras reservas 

Este concepto incluye fundamentalmente las Reservas voluntarias de la 
Sociedad, y las Reservas de primera aplicación que al 31 de diciembre de 2013 
ascienden a 1.022.635 y 19.895 miles de euros respectivamente (883.644 y 
19.895 miles de euros respectivamente, al 31 de diciembre de 2012). Ambas 
reservas son de libre disposición. 

Asimismo a 31 de diciembre de 2013 y 2012 este epígrafe recoge reservas 
procedentes de disposiciones legales por importe de 264.546 miles de euros, 
entre las que destaca la Reserva de revalorización de activos materiales 
generada en 1996 en la Sociedad matriz por importe de 247.022 miles de euros. 
Esta reserva podrá destinarse, sin estar sujeta a tributación, a la eliminación de 
resultados contables negativos, a la ampliación del Capital social o, 
transcurridos 10 años desde su creación, a reservas de libre disposición, de 
acuerdo con Jo 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 2013 
representan el 0,03% del Capital social de la Sociedad (0,31% en 2012) y totalizan 
38.376 acciones, con un valor nominal global de 77 miles de euros (414.857 acciones, 
con un valor nominal global de 829 miles de euros en 2012) y un precio medio de 
adquisición de 44,51 euros por acción (35,43 euros por acción en 2012). 

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de 
Sociedades de Capital que establece, en relación a las acciones cotizadas en un 
mercado secundario oficial, que el valor nominal de las acciones adquiridas, 
sumándose 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 Jos Fondos propios al 
31 de diciembre de 2013 por importe de 1.707 miles de euros (14.698 miles de euros en 
2012). 

Resultado del ejercicio 

El Resultado del ejercicio es de 487.182 miles de euros (451.509 miles de euros en 
2012). 
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Dividendo a cuenta del ejercicio y propuesta de distribución de dividendo de la 
Sociedad 

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administración durante el ejercicio 
2013 figura minorando el Patrimonio neto al 31 de diciembre de 2013 por importe de 
97.867 miles de euros (91.216 miles de euros al 31 de diciembre de 2012). 

El día 17 de diciembre de 2013 el Consejo de Administración de la Sociedad acordó 
repartir un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2012 por un importe bruto 
de 0,7237 euros por acción, pagadero el2 de enero de 2014. 

La previsión de tesorería correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de 
noviembre de 2013 y el 2 de enero de 2014 puso de manifiesto la existencia de liquidez 
suficiente para la distribución de dicho dividendo y, de acuerdo con los requisitos 
establecidos en el artículo 277 apartado a) de la Ley de Sociedades de Capital, fue 
formulado el siguiente estado previsional de liquidez: 

Estado de liquidez Miles 
de euros 

Fondos disponibles al30-11-13: 
Créditos disponibles a largo plazo 
Créditos disponibles a corto plazo 25.601 
Inversiones financieras temporales y tesorería 22 

Previsiones de cobros: 
Operaciones corrientes 756 
Operaciones financieras 115.642 

Previsiones de pagos: 
Operaciones corrientes (32.682) 
Operaciones financieras 

Previsión de fondos disponibles a 02-01-14 109.339 

======= 
De la proyección de la tesorería a la fecha del acuerdo, no se preveía ni se prevé 
limitación alguna a la disponibilidad de fondos. Asimismo, tal y como se refleja en 
estas Cuentas Anuales y estaba previsto en el momento del reparto, el beneficio 
obtenido en el ejercicio 2013 permite la distribución de este dividendo a cuenta. 

e) Ajustes por cambio de valor 

Este epígrafe recoge a 31 de diciembre 2013 y 2012 las variaciones de valor producidas por 
los activos financieros disponibles para la venta, variaciones debidas a las fluctuaciones en 
el precio de cotización de la acción de la participación del 5% que la Sociedad tiene en REN. 
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14. PROVISIONES 


Los movimientos de este epígrafe durante los ejercicio 2013 y 2012, en miles de euros, se 
muestra a continuación: 

31 de 31 de Pérdidas 31 de 
diciembre diciembre y ganancias diciembre 
~ AdicionAS ~ Reversiones de2012 Adi~ AP.:~~ªflQ.Il~ ac!uarlales Reversjones ~ 

Obllgac!ones por prestaciones a largo 

plazo del personal 469 204 (t;i05) 168 167 21 
 356 

Otras provisiones 3.000 3.000 3.000 

3.469 204 (505) 3.166 167 21 3.356 

El epígrafe Obligaciones por prestaciones con el personal incluye los compromisos futuros 
(seguro médico) asumidos por la Sociedad con su personal en el momento de su jubilación, 
calculados en base a estudios actuariales con las siguientes hipótesis para el ejercicio 2013 
y 2012: 

Hipótesis actuariales 
2013 2012 


Tasa de descuento 3,40% 3,50% 

Crecimiento coste 4,00% 4,00% 
Tabla de supervivencia PERM/F 2000 Nueva producción PERM/F 2000 Nueva producción 

El efecto que tendría un incremento porcentual, y el que resultaría de una disminución de un 
punto porcentual, en la tendencia de variación asumida respecto a los costes de seguro 
médico, en miles de euros, es el que se detalla a continuación: 

Coste de los servicios del ejercicio actual 1 (1) 
Coste por intereses del coste del seguro 
médico post-empleo neto 1 
Obligaciones acumuladas por prestaciones 
post-empleo derivadas del coste seguro 
médico 21 (16) 
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Por otra parte, el efecto que tendría una disminución de medio punto porcentual en el tipo 
de descuento. utilizado como hipótesis actuaria!, pasando del 3.4% al 2,9%, respecto a los 
costes de seguro médico, en miles de euros, es el que se. detalla a continuación: 

Tasa de descuento 
3.4% 2,9% sensibilidad 

Coste de los servicios del ejercicio actual 2,3 1,0 2,7 
Coste por intereses del coste del seguro 
médico post-empleo neto 1,2 1,1 (0,1) 
Obligaciones acumuladas por prestaciones 
post-empleo derivadas del coste seguro 
médico 60 69 9 

Los devengos se registran como Gastos de personal o Gastos financieros, según sea su 
naturaleza. El importe de Gastos de personal y Gastos financieros reconocido en el ejercicio 
2013 en la Cuenta de pérdidas y ganancias asciende a 2,3 miles de euros y 1,2 miles de 
euros respectivamente (1,5 miles de euros y 1 miles de euros respectivamente en 2012). 
Las variaciones en el cálculo 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 201.3 en el Patrimonio neto, se ha registrsdo 21 miles de euros (10 
miles de euros en 2012). 

El epígrafe 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 largo plazo recoge a 31 de diciembre de 2013 y 2012, un importe de 2 miles de 
euros, correspondiente a fianzas recibidas a largo plazo. 

16. SITUACIÓN FISCAL 

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

Debido al diferente tratamiento que la legislación fiscal establece para determinadas 
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuación se 
incluye una conciliación entre el beneficio contable del ejercicio 2013 y 2012 y el beneficio 
fiscal que la Sociedad espera declarar tras la aprobación de las Cuentas Anuales, en miles 
de euros: 
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----------

----------
------

----------

----------

----------

------------
------------

------------

----------

----------

2013 2012 
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 
Diferencias permanentes 

496.649 
(2.265) 
MMM~-~~~~-

458.712 
(1.551) 

---------­
Base contable del impuesto 494.384 457.161 

Diferencias temporarias: 
Originadas en el ejercicio 284 (355) 
Reversiones del ejercicio 283 (29) 

567 (384) 

Base imponible fiscal 494.951 456.777 
------ ====== 

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

2013 2012 

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 496.649 458.712 
Diferencias permanentes (2.265) (1.551) ___..______ 

Base contable del impuesto 494.384 457.161 
Tipo impositivo 30% 30% 
Impuesto al tipo impositivo vigente 148.315 137.148 
Deducciones (139.539) (130.628) 

Gasto del ejercicio 8.776 6.520 

Impuesto sobre Beneficio extranjero 691 683 


====== 

Impuesto sobre Sociedades 9.467 7.203 


====== 

Tasa efectiva del impuesto 1,91% 1,57% 


lmpuesto sobre Sociedades corriente 9.637 7.042 
Impuesto sobre Sociedades diferido (170) 161 

====== 
Gasto del ejercicio 9.467 7.203 

============ 

El epígrafe Diferencias permanentes corresponde en 2013 y 2012 principalmente a 
dividendos de entidades no residentes en territorio español. 
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---------- ---------- ----------

--------- ---------- ----------

---------- ----------

---------- ----------

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

Las rentas acogidas a la deducción prevista en el artículo 42 del Real Decreto Legislativo 
4/2004 y los ejercicios en que se efectuaron las inversiones en las que se ha materializado 
la reinversión necesaria para la aplicación de esta deducción, han sido las siguientes: 

Ejercicio de aplicación de la Rentas acogidas a la Ejercicio en que se 
deducción deducción (miles de euros) efectuó la reinversión 

2008 29 2008 

Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y 
fiscales, a 31 de diciembre de 2013 y 2012, y su correspondiente efecto impositivo 
acumulado, activo y pasivo, son en miles de euros las siguientes: 

2013 2012 

Cuenta de Ingresos y gas tos Cuenta de Ingresos y gastos 
pérdidas y imputados al pérdidas y imputa dos al 

y ganancias Patrimonio neto y ganancias Patrimonio neto 

Activos por Impuestos Diferidos: 

Originados en ejercicios anteriores 1.027 3 1.058 1 

Originados en el ejercicio 192 6 2 
Reversiones de ejercicios anteriores (93) 

192 6 (93) 2 

Ajustes ejercicios anteriores 62 

1.219 9 1.027 3 
::::::::::::::;;;:::::====== ====== ====== 

Pasivos por Impuestos Diferidos: 


Originados en ejercicios anteriores (2.907) (2.777) 


Originados en el ejercicio (107) (1.465) (107) 

Reversiones de ejercicios anteriores 84 84 __.,._______ 

(23) (1.465) (23) 

Ajustes ejercicios anteriores (107) 
----~-----

(2.930) (1.465) (2.907) 

======= ======= ======= ======= 
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Los Activos por Impuestos diferidos están originados principalmente por los importes 
derivados de la limitación a la deducibilidad fiscal de los gastos de amortización, por los 
importes derivados de la actualización de balances correspondiente al ejercicio 2013, 
establecidos 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 amortización fiscal del fondo de comercio 
financiero de participaciones extranjeras. 

En la Memoria de la Sociedad del ejercicio 2006 se incluyen las menciones, establecidas en 
el artículo 93 del Real Decreto Legislativo 4/2004, relativas a la operación de fusión por 
absorción realizada en dicho ejercicio, y en la Memoria del ejercicio 2008, se incluyen las 
relativas a las operaciones de aportación de rama de actividad que engloba las funciones de 
operador del sistema, gestor de la red de transporte y transportista del sistema eléctrico 
español a Red Eléctrica de España, S.A. U. 

A 31 de diciembre de 2013, las Autoridades Fiscales están comprobando los principales 
impuestos correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 201 O, quedando pendientes de 
comprobación fiscal los impuestos correspondientes a los ejercicios posteriores a 2010. 

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales, 
los resultados de las inspecciones en curso y de las que en el futuro pudieran llevar a cabo 
las Autoridades Fiscales para los años sujetos a verificación, pueden dar lugar a pasivos 
fiscales, cuyo importe no es posible cuantificar en la actualidad de una manera objetiva. No 
obstante, el Administrador de la Sociedad estima que los pasivos que, en su caso, se 
pudieran derivar por estos conceptos, no tendrán 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 2013 ascienden a 114 miles de euros (118 miles de 
euros a 31 de diciembre de 2012). 

18. DEUDAS A CORTO PLAZO 

El detalle de este epfgrafe del Balance al31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue: 

31 de 31 de 
diciembre diciembre 
de 2013 de 2012 

Deudas con entidades de crédito 13 18 
Otras deudas a corto plazo 97.891 91.253 

-----------­-~M-~---M·--

97.904 91.271 

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

Dividendos 
Proveedores de inmovilizado y otras 
deudas 

31 de 
diciembre 
de 2013 

97.867 

24 
~-M___M _____ 

97.891 
====== 

31 de 
diciembre 
de 2012 

91.216 

37 

91.253 

====== 


19. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR 


El detalle de este epígrafe del Balance adjunto al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como 

sigue: 

31 de 
diciembre 
de 2013 

31 de 
diciembre 
de 2012 

Acreedores varios 
Personal 
Deudas con Administraciones Públicas 

139 
773 

20.839 

-----------­
21.751 

====== 

207 
1.088 
7.368 

-----------­
8.663 

====== 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 Deudas con Administraciones Públicas incluye 20.643 
miles de euros (7.234 miles de euros en 2012), correspondientes al importe a pagar del 
Impuesto de Sociedades que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, ha registrado. 
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20. INFORMACIÓN SOBRE APLAZAMIENTOS DE PAGOS EFECTUADOS A 
PROVEEDORES. DISPOSICIÓN ADICIONAL TERCERA. "DEBER DE 
INFORMACIÓN" 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 
contra la morosidad en las operaciones comerciales, a continuación se detalla, en miles de 
euros, la información relativa de los pagos realizados y pendientes de pago de los ejercicios 
2013 y 2012: 

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

Dentro del plazo máximo legal 

Resto 

Total pagos del ejercicio 

Plazo (días) medio ponderado excedido 
de pagos 

Aplazamientos que a la fecha de cierre 
sobrepasan el plazo máximo legal 

21. INGRESOS Y GASTOS 

2013 

Importe 

4.752 

4.752 
====== 

====== 


100,00% 

0,00% 

100% 

====== 

====== 

2012 

Importe 

4.804 99,36% 

31 0,64% 

4.835 100% 
====== ====== 

5 
====== ====== 

a) Importe neto de la cifra de negocios 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 el detalle de este epígrafe en miles de euros es: 
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Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de 
empresas del grupo y asociadas 
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de 
terceros 
Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros en 
empresas del grupo y asociadas 

31 de 
diciembre 
de 2013 

465.046 

4.539 

24.601 
~-----~-----

494.186 

======= 

3.1 de 
diciembre 
de 2012 

435.359 

4.512 

21.603 

461.474 

======= 

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio en empresas del 
grupo y asociadas, recoge a 31 de diciembre de 2013 y 2012 los dividendos recibidos 
de REEyRBV. 

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de terceros, 
recoge a 31 de diciembre de 2013 y 20121os dividendos recibidos de REN. 

Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros empresas del grupo y 
asociadas, recoge a 31 de diciembre de 2013 y 2012 los ingresos derivados de la póliza 
de crédito suscrita con REE. A 31 de diciembre de 2013 y 2012 este epígrafe recoge 
además el contrato de préstamo suscrito con esta misma sociedad (nota 22). 

b) Gastos de personal 

La composición de esta partida, correspondiente a los ejercicios 2013 y 2012, en miles 
de euros, es la siguiente: 

31 de 31 de 
diciembre diciembre 
de 2013 de 2012 

Sueldos y salarios 2.493 4.361 
Seguridad social 48 45 
Aportaciones a fondos de pensiones y obligaciones similares 2 3 
Otros conceptos y cargas sociales 1 
Provisiones 160 189 

2.703 4.599 

======= 
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Los Gastos de personal también incluyen las remuneraciones al Consejo de 
Administración, y adicionalmente en 2012 recogen los gastos asociados a la salida del 
anterior Consejero ejecutivo (nota 23). 

Personal empleado 

El número medio de empleados de la Sociedad en los ejercicios 2013 y 2012, 
distribuido por grupos profesionales, ha sido el siguiente: 

31 de 31 de 
diciembre diciembre 
de 2013 de 2012 

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

4 4 

La distribución de la plantilla final de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012, por 
sexo y categorías es la siguiente: 

2013 2012 
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 2013 el número de Consejeros, incluyendo al Consejero ejecutivo, 
es de 11 (11 a 31 de diciembre de 2012), de los cuales 7 son hombres y 4 mujeres (7 
hombres y 4 mujeres en 2012). 
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22. SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO, ASOCIADAS 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 2013 y 2012 
han sido los siguientes, en miles de euros: 

2013 2012 
Créditos y Créditos y 
dividendos Deudas dividendos Deudas 

Red Eléctrica de España, S.A.U. (REE) 959.619 1.509 809.849 1.509 

Red Eléctrica Internacional, SAU. (REI) 501 37 52.319 

Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF) 84 57 

Total empresas del grupo 960.204 1.546 809.906 53.828 
============== ======= ======= 

Créditos y dividendos con REE incluye fundamentalmente el préstamo suscrito con dicha 
compañía el 1 de julio de 2011, por un importe de 425 millones de euros, cuyo importe 
dispuesto a 31 de diciembre de 2013 es de 425 millones de euros (425 millones de euros a 
31 de diciembre de 2012), habiendo sido el tipo medio del período del 4,01% (4,02% en 
2012), y cuyo vencimiento es a cinco años. Adicionalmente este epígrafe incluye la póliza de 
crédito a corto plazo suscrita con REE por importe de 650 millones de euros (500 millones 
de euros en 2012}, cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2013 es de 504.104 miles 
de euros (361.984 miles de euros a 31 de diciembre de 2012), habiendo sido el tipo medio 
del periodo del1 ,83% (1,80% en 2012). 

A 31 de diciembre de 2012 Deudas con REI correspondían fundamentalmente a la póliza 
de crédito suscrita con dicha sociedad por importe de 50 millones de los que al cierre del 
ejercicio 2012 se habían dispuesto 46.160 miles de euros habiendo sido el tipo de interés 
medio del periodo del 1 ,80%. Durante 2013 esta póliza ha vencido. 

Las transacciones con empresas del Grupo y asociadas han sido las siguientes, en miles de 
euros: 
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2013 2012 
Otros Otros 

Ingresos de Ingresos Otros Gastos ingresos de Ingresos Otros Gastos 
explotación financieros gastos financiaros eXplotación financieros gastos financieros 

Red Eléctrica de España, SAU. (REE) 10.072 488.792 1.087 9.788 456.128 1.057 
Red Eléclrlca Internacional S.A (RE!) 215 349 216 508 
Red Eléctrica da España Finance, BV. (RBV) 855 834 

Total empresas del grupo 10.287 489.647 1.087 349 10.004 456.962 1.057 508 
"'""'===== 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 Otros ingresos de explotación con REE corresponde 
fundamentalmente al contrato de arrendamiento de inmuebles con esta sociedad. 

Ingresos financieros, en 2013 y 2012, corresponde fundamentalmente al dividendo recibido 
de REE, y Gastos financieros con REI, corresponde a los intereses de la póliza de crédito 
suscrita con esta sociedad. 

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: 

2013 2012 
Otras Otras 

Accionistas partes Accionistas partes 
significativos Directivos vinculadas Total significativos Directivos víncul~ Total 

23. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

La composición de las Retribuciones al Consejo de Administración en 2013 y 2012 es, en 
miles de euros, la siguiente: 
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2013 2012 


Retribución total por todos los 
conceptos del Consejo de 
Administración 1.787 1.790 

Remuneración de los Consejeros 
por su condición ejecutiva 

579 610 
~-~--*---

Total Remuneraciones miembros 
del Consejo de Administración 2.366 2.400 

====== ====== 

El desglose de estas retribuciones por tipología de Consejeros a 31 de diciembre de 2013 y 
2012 es, en miles de euros, la siguiente: 

2013 2012 

1Tipología de consejero < l: 

Ejecutivos (2) 726 767 
Externos Dominicales 498 480 

Externos Independientes (2) 1.142 1.092 
Importe no distribuido por 

vacantes del consejo (3) 61 

Total Remuneraciones 2.366 2.400 
====== ====== 


(1) Las variaciones en las retribuciones de los dos ejercicios se deben fundamentalmente al nuevo esquema de 
retribución aprobado. 
(2} D. José Folgado Blanco fue nombrado Presidente ejecutivo de la Sociedad el 8 de marzo de 2012, hasta 
entonces ejercía como Consejero Externo Independiente, habiéndole correspondido en dicho periodo 39 miles de 
euros. 
(3) Este importe de 61 miles de euros corresponde a las plazas que han estado vacantes en 2012 de Consejeros 
Independientes y Dominicales, 

El Consejo de Administración de la Sociedad, a la vista de las tendencias manifestadas por 
los inversores en relación a la conveniencia de incrementar el peso de la retribución fija del 
Consejo de Administración, en detrimento del peso de la retribución variable, con el objetivo 
de garantizar la independencia y el compromiso en el largo plazo de los miembros del 
Consejo, ha adoptado un nuevo esquema de retribución para el ejercicio 2013 que fue 
aprobado por la Junta General de Accionistas celebrada el 18 de abril de 2013. El nuevo 
esquema mantiene la retribución total de los miembros del Consejo de Administración en 
niveles similares a los del ejercicio 2012. 
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--------- ---------

------

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administración de la 
Sociedad en el ejercicio 2013, en miles de euros, individualizadas por consejero son las 
siguientes: 

8gQr~ciones 

~tribucioo 

IDª­
R~ribugiQo 

~ 

Qi~§QQ( Sª9Uro¡¡ vida 
A§!steociª ª DedlgªciQn ~ ¡;¡lªnesde 
~ a comlsjones oensiones Jm.! 

D. José Folgado Blanco 449,08 228,08 (1) 49,08 726,24 
Dfla. María de los Angeles Amador MiUán 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 
D. Miguel Boyer Salvador 49,08 49,08 49,08 147,24 
D. Rui Manuel Janes Cartaxo 49,08 49,08 49,08 147,24 
D. Fernando Fernández Méndez de Andés 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 
Dña. Paloma Sendfn de Cáceres 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 
Dña. Carmen Gómez de Barreda 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 
D. Juan Emilio lranzo Martln 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 
Oña. Maria José Garcia Beato 49,08 49,08 49,08 147,24 
O. Alfredo Parra García~Mollner!2l 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 

D. Francisco Ruíz Jiménez!2l 49,08 49,08 49,08 147,24 

Total Remuneraciones devengadas 939,88 718,88 539,88 167,40 0,00 2.366,04 
====== ======== 

(1) La Retribución variable del Presidente incluye tanto la correspondiente a su retribución variable anual como Consejero ejecutivo 
de la Soct8dad como la correspondiente a la retribución variable asignada a los miembros del Consejo de Administración 
(2) Cantidades percibidas por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI). 

La remuneración por conceptos a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es, en miles de euros, la 
siguiente: 

2013 2012 

Concepto retributivo: 

Retribución fija (1) 940 402 

Retribución Variable (1) 719 1.038 

Dietas (1) 707 895 
Aportaciónes seguros de vida y planes 
de pensiones 4 
Retribución no distribuida por vacantes 
del Consejo 61 

Total Remuneraciones 2.366 2.400 

------ ====== 

(1) Las variaciones entre ambos ejercicios, se deben a la implantación en 2013 del nuevo esquema retributivo 
comentado anteriormente, que incrementa el peso de la retribución fija del Consejo de Administración en 
detrimento del peso de la retribución variable. 
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La retribución variable anual del Consejero ejecutivo se establece, con criterios objetivos 
predeterminados y cuantificables, por la Comisión 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 Compañía y la 
valoración de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo por la citada Comisión. 

En 2009 se estableció un plan de retribución para directivos ("Plan Extraordinario 25° 
aniversario" 2009-2013), en el que está incluido el Consejero ejecutivo, ligado al 25 
aniversario de la Compañía, como herramienta de gestión y mecanismo para impulsar el 
cumplimiento del Plan Estratégico a cinco años. El cumplimiento de este plan, se debía 
valorar en 2014 al final de su periodo de vigencia. En función del cumplimiento de los 
objetivos fijados, la valoración global por los cinco años con un cumplimiento del cien por 
cien alcanzaría 1,8 veces la retribución fija anual. Al igual que en los objetivos anuales, este 
plan tiene en cuenta criterios objetivos predeterminados y cuantificables, alineados con la 
visión a medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compañía y su fijación y valoración 
corresponden a la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa de la Sociedad. 

Una vez finalizado el plan en 2013, la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa 
de la Sociedad, en la sesión celebrada el día 20 de febrero de 2014, procedió a valorar su 
cumplimiento y acordó fijar una retribución al Consejero ejecutivo con cargo al citado plan 
de 278 miles de euros, que se corresponde con un porcentaje de cumplimiento del 106,3% 
y con el tiempo transcurrido entre el nombramiento del Consejero ejecutivo sujeto al plan y 
la finalización del mismo el31 de diciembre de 2013. Esta cantidad será abonada en 2014 y 
se encuentra incluida dentro de las cantidades que con cargo al plan la Sociedad ha venido 
devengando anualmente desde 2009. 

El contrato del Consejero ejecutivo fue propuesto por la Comisión de Gobierno y 
Responsabilidad Corporativa y aprobado por el Consejo de Administración de la Sociedad. 
Este contrato, siguiendo las prácticas habituales de mercado, contempla una indemnización 
equivalente a una anualidad para el caso de extinción de la relación mercantil por despido o 
cambios de control. 

Durante 2012 se reconocieron gastos asociados a la salida del anterior Consejero ejecutivo 
por un importe de 2,3 millones de euros. 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen en el Balance créditos, ni anticipos 
concedidos, ni garantías constituidas por la Sociedad a favor de los miembros del Consejo 
de Administración. Tampoco existen a dichas fechas obligaciones contraídas en materia de 
pensiones respecto de los miembros del Consejo de Administración. 

Durante los ejercicios 2013 y 2012 los miembros del Consejo de Administración no han 
realizado con la Sociedad o sociedades de su Grupo, ni directamente ni a través de 
personas que actúen por cuenta de ellos, operaciones que sean ajenas al tráfico ordinario o 
que no se realicen en condiciones normales de mercado. 

Las participaciones al 31 de diciembre de 2013 de los miembros del Consejo de 
Administración de la Sociedad y partes vinculadas. a efectos del artículo 231 de la Ley de 
Sociedades de Capital, en el capital de sociedades con el mismo, análogo o 
complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad, los 
cargos y funciones que ejercen en las mismas, así como, en su caso, la realización a esta 
fecha, por cuenta propia o ajena, de actividades del mismo, análogo o complementario 

43/46 




genero de actividad del que constituye el objeto de la Sociedad, se incluyen en el Anexo 1, 
de acuerdo con las comunicaciones recibidas de los Administradores de la Sociedad. 

24. RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS 

Además del Consejero ejecutivo, la Sociedad no tiene otros directivos. 

25. INFORMACIÓN SEGMENTADA 

La Sociedad no considera relevante proporcionar información sobre la distribución del 
importe neto de la cifra de negocios por categorías de actividades o por mercados 
geográficos ya que, desde el punto de vista de las prestaciones de servicios 
correspondientes a las actividades de la empresa, esas categorías y mercados no difieren 
entre sí de una forma considerable. Estas actividades, después de la aportación de rama de 
actividad realizada en 2008 según la Ley 17/2007 no son actividades eléctricas reguladas y 
por tanto, a la Sociedad no le es de aplicación la exigencia de información separada por 
actividades prevista en el Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por el que se aprueban 
las Normas de adaptación del Plan General de Contabilidad a las empresas del sector 
eléctrico. 

26. GARANTÍAS YOTROS COMPROMISOS COMPROMETIDOS CON 
TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES 

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emisión privada de bonos realizada en 
los Estados Unidos de América por importe de 500 millones de dólares USA, 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 2013 (hasta 2.500 millones de euros a 31 de 
diciembre de 2012). 

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2013 la Sociedad garantiza solidariamente con REE, 
el programa de emisión de pagarés Euro Commercial Paper Programme (Programa ECP) 
realizados por REF, por un importe de hasta 1.000 millones de euros (hasta 1.000 millones 
de euros en 2012). 

La Sociedad, a 31 de diciembre de 2013 y 2012, no tiene compromisos de adquisición de 
construcciones. 

A 31 de diciembre de 2013 la Sociedad tiene avales bancarios otorgados a favor de terceros 
por un importe de 62 miles de euros (254 miles de euros en 2012). 
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27. INFORMACIÓN SOBRE MEDIOAMBIENTE 


Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existen activos dedicados a la protección y mejora 
del medio ambiente, ni se ha incurrido en gastos de esta naturaleza durante el ejercicio. 
La Sociedad no tiene litigios en materia de protección y mejora del medio ambiente de los 
que se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante el ejercicio no ha 
recibido subvenciones de carácter medioambiental. 

28. OTRA INFORMACIÓN 

El auditor de cuentas de la Sociedad en 2013 es KPMG Auditores S.L. 
(PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L. en 2012). Las remuneraciones devengadas por 
conceptos relacionados con la auditoría de cuentas en 2013 ascienden a 36 miles de euros 
(58 miles de euros en 2012). Durante 2013 y 2012 no ha habido otras remuneraciones 
devengadas con sociedades relacionadas directa o indirectamente con las firmas auditoras, 
correspondientes a servicios profesionales de naturaleza distinta a los de auditoría de 
cuentas. 

29. PAGOS BASADOS EN ACCIONES 

Durante el ejercicio 2013 no se han producido .entrega de acciones. En el ejercicio 2012, el 
número de acciones entregadas· ascendieron a 346, siendo 38,58 euros el valor razonable 
de dichas acciones, ascendiendo el gasto del ejercicio a 13 miles de euros. La valoración 
derivada de dicha retribución se realizó de acuerdo al precio de cierre de la cotización de las 
acciones de la Sociedad. 

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 epígrafe Gastos de personal de la Cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad. 

30. HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE DE 2013 

No se han producido otros hechos de carácter significativo desde la fecha de cierre hasta la 
fecha de formulación de las presentes Cuentas Anuales. 
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RED ELÉCTRICA CORPORACIÓN, S.A 
Información relativa a los Miembros del Consejo de Administración a 31 de diciembre de 2013 

Membros del Consejo de Administración 

D. José Folgado Blanco 

Q~~_AifiedoParra ~[,~)?-Molinar -----··-··-- ­
0. Francisco Ruiz Jiménez 
QJ:~r!'?!'do Fe¡_nández Méndez de An2_$_~ .... 
D. Juan lranzo Marun 
Dña. Paloma Sendín de Cáceres 
-o~a~ Carmen de Barreda Tous de 1\Aonsalve 
oiia:-Maria-delosAñ9éie57iñiadürMiiiáñ··-­
p~guelsoyers~a~lv~ad~o~r~~--------­
.1?.59_:.~~t!.49~!?.~._<?arc~~~~~·--·---·- .. ~-·- "-·-··--· 
D. Rui Manuel Janes Cartaxo 

Participaciones, directas o indirectas, de los Membros del 
Consejo de Administración en el capital de sociedades con 
el mismo, análogo o complementario génerO de actividad 

al que constituye el objeto de la Sociedad 

-·--·---------------------------- ---- ­

-------·,-~~••-w------_--_--_--_.,:_·---~~~-------­

-·19~1"62acCiones en Redes EnéñJétiéaS Nacionais, SGPS," 
S.A (REN) 

Cargos y funciones de los Membros del Consejo de Administracíón en 
sociedades ajenas al Grupo Red Eléctrica con el mismo, análogo o 
complementario género de actividad a! que constituye el objeto de la 

Sociedad 

Administrador Conjunto de Red Eléctrica Internacional, SAU. 

Consejero de Redes Energéticas Nacionais, SGPS, SA (REN) 


Presidente del Directorio de Red Eléctrica del Sur, SA (REDESUR) 

---------­·--···------------------------ ----­

Presidente y CEO de Redes Energéticas Nacionais, SGPS, SA (REN) 

Los miembros del Consejo de Administración han comunicado no encontrarse en situaciones de conflicto de interés a los efectos del artículo 
229 de la Ley de Sociedades de Capital. Ninguno de los miembros del Consejo de Administración ni partes vinculadas ha realizado, por cuenta 
propia o ajena, otras actividades del mismo, análogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto de la Sociedad. 
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INFORME DE GESTIÓN 


EVOLUCIÓN DE LOS NEGOCIOS. HECHOS MÁS 
SIGNIFICATIVOS 

Desde julio de 2008. REC desarrolla sus actividades como sociedad cabecera del 
GRUPO RED ELÉCTRICA, mediante la tenencia de las participaciones en el capital de 
las sociedades que lo confomnan, y prestando servicios de asistencia y apoyo a estas 
mismas sociedades. 

El compromiso que la Sociedad asume en el desempeño de estas actividades, la 
impulsan hacia la creación permanente de valor, dirigida a todos sus grupos de 
interés. 

PRINCIPALES MAGNITUDES ECONÓMICAS 

En 2013 el resultado después de impuestos ha ascendido a 487,2 millones de euros, 
lo que supone un incremento del 7,9% respecto al ejercicio pasado. Dentro de este 
resultado destaca: 

• 	 La cifra de negocio ha sido de 494,2 millones de euros. Esta cifra recoge 469,6 
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 explotación (EBITDA), ha alcanzado los 498,6 millones de 
euros, un 7,6% superior a 2012. 

• 	 El resultado neto de explotación (EBIT), ha sido de 497,2 millones de euros, lo 
que supone un incremento del8,2% respecto a 2012. 

Los dividendos pagados en 2013 han ascendido a 319 millones de euros, un 7,2% 
superiores a los de 2012. Este importe incluye el pago del dividendo a cuenta del 
ejercicio 2013 y el dividendo complementario del ejercicio 2012. 

El Patrimonio neto de REC ha alcanzado la cifra de 2.030,1 millones de euros. 

EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RENTABILIDAD PARA EL 
ACCIONISTA 

La totalidad del capital social de la Sociedad, como sociedad cotizada del GRUPO, 
está admitido a cotización en las cuatro Bolsas españolas y se negocia en el mercado 
continuo español. Asimismo, REC forma parte del IBEX 35 y su ponderación en este 
indica al cierre del ejercicio 2013 era del 1,52%. 
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A lo largo del ejercicio 2013 el capital libre en circulación ("free-float") de la Sociedad 
ha sido del80%. 

El capital libre en circulación está constituido por 108.216.000 acciones, estimándose 
a 18 de abril de 2013, fecha de la última Junta General de Accionistas, que el 11% 
pertenece a accionistas minoristas, el 5% a inversores institucionales españoles y el 
84% a inversores institucionales extranjeros, localizados principalmente en Estados 
Unidos y Reino Unido. 

La capitalización bursátil de la Compañía a finales de 2013 se ha situado en 6.561 
millones de euros. 

En general el año 2013 ha sido positivo desde un punto de vista bursátil 

Las subidas han estado soportadas por la solidez del crecimiento económico en los 
EE.UU. y por el aumento de la confianza en la Eurozona y especialmente en los 
países periféricos. 

Los principales indices estadounidenses, el Dow Jones y el Standard & Poor's, se han 
situado en zona de máximos históricos tras experimentar revalorizaciones cercanas al 
30% en el curso del año. 

Por su partE;¡, el tecnológico Nasdaq ha ganado un 38% en el año. Situación similar ha 
vivido el DAX alemán, también en cifras récord tras avanzar un 25,5% en el 2013 
pasando a ser el indice europeo con mejor comportamiento. Por último, es preciso 
reseñar la subida del 56,7% experimentada por el Nikkei japonés, fruto de la 
combinación de políticas monetarias y fiscales muy agresivas. 

En cuanto a las bolsas europeas, y tras tres años consecutivos de pérdidas, hay que 
destacar el comportamiento de la bolsa española que en 2013 se ha apreciado un 
21%. 

La mayor confianza en nuestra economia, que se ha puesto de manifiesto en la 
evolución de la prima de riesgo que inició el año en niveles próximos a los 400 puntos 
básicos y finalizó con un diferencial de aproximadamente 220 puntos, y los primeros 
sintomas de crecimiento económico han disparado el afán inversor sobre nuestro pais. 

La Sociedad ha vuelto a superar por cuarto año consecutivo al IBEX, experimentando 
una subida en su cotización del 30%. El ejercicio 2013 ha venido marcado por las 
modificaciones regulatorias que se han producido a lo largo del año para garantizar la 
sostenibilidad económica y financiera del sistema eléctrico español. La cotización 
alcanzó mínimos anuales en el mes de abril y volvió a niveles similares a mediados de 
julio tras la aprobación del Real Decreto 9/2013, por el que se adoptan medidas 
urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico. Sin embargo, el 
precio se recuperó en el último trimestre del año y se situó en máximos históricos tras 
la publicación el pasado 30 de diciembre del Real Decreto 1047/2013 que establece 
un nuevo sistema de retribución para la actividad de transporte de energía eléctrica. 

En el conjunto del año 2013 se negociaron 318,3 millones de titules, lo que representa 
2,35 veces el capital social de la empresa. La contratación en efectivo fue de 13.171 
millones de euros. 
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ACCIONES PROPIAS 

En 2013, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad y 
liquidez del valor adecuado se han realizado adquisiciones de 3.090.094 trtulos, por un 
valor nominal global de 6,2 millones de euros y un importe efectivo de 125,6 millones 
de euros. Asimismo, el número de acciones enajenadas ha ascendido a 3.466.575 
tltulos, por un valor nominal global de 6,9 millones de euros y un importe efectivo de 
145,1 millones de euros. 

A 31 de diciembre de 2013 las acciones de la Sociedad en poder de la misma 
representaban el 0,03% del Capital social y totalizaban 38.376 títulos, cuyo valor 
nominal global era de 77 miles de euros y su valor de mercado de 1.861 miles de 
euros. 

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de 
Sociedades de Capital que establece que, en relación con las acciones cotizadas en 
un mercado secundario el valor nominal de las acciones adquiridas sumándose al de 
las que ya posean la· Sociedad y sus sociedades filiales, no debe exceder al 1O% del 
Capital social. Las sociedades filiales no poseen acciones propias ni de la Sociedad. 

GESTION DE RIESGOS 

El GRUPO RED ELÉCTRICA tiene establecido un Sistema de Control de Riesgos que 
cubre todas sus actividades y está adecuado a su perfil de riesgo. La Política de 
Riesgos y el Procedimiento General de Gestión y Control Integral de Riesgos, están 
basados en el marco integrado de gestión empresarial recogido en el informe COSO 11 
(Comittee of sponsoring organizations). 

El principal riesgo identificado para la consecución de los objetivos de REC es el 
riesgo de crédito, puesto que las operaciones de endeudamiento son realizadas a 
través de las compañías 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 políticas para cubrir los riesgos están detalladas en la nota 9 de la Memoria de las 
Cuentas Anuales del ejercicio. 

MEDIOAMBIENTE 

A 31 de diciembre 2013 REC no posee activos dedicados a la protección y mejora del 
medio ambiente. La Sociedad durante el ejercicio 2013 no ha incurrido en gastos 
ordinarios para la protección y mejora del medio ambiente. 

REC no tiene litigios en materia de protección y mejora del medio ambiente de los que 
se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante el ejercicio no 
ha recibido subvenciones de carácter medioambiental. 
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INVESTIGACIÓN, DESARROLLO E INNOVACIÓN {I+D+i) 

REC no desarrolla actividades de Investigación, desarrollo e innovación (I+D+i). 

EXCELENCIA Y RESPONSABILIDAD CORPORATIVA 

En el campo de la responsabilidad corporativa, el GRUPO RED ELÉCTRICA se ha 
convertido en una de las empresas más avanzadas ocupando una posición de 
lidera;;:go en los rankings que evalúan tanto los resultados de la gestión de la 
compañía como la implicación y el apoyo al desarrollo sostenible en todas sus áreas 
de actividad. 

El objetivo del GRUPO RED ELÉCTRICA es consolidarse como una empresa 
sostenible, ética y comprometida con la sociedad, y cuya gestión se realice con un 
enfoque de excelencia y responsabilidad en el desarrollo de sus funciones. 
Esta orientación hacia el desarrollo sostenible queda reflejada a nivel estratégico, 
siendo la búsqueda de la excelencia y responsabilidad en el desarrollo de las 
actividades una de las cuatro estrategias básicas, y se despliega transversalmente a 
nivel operativo a través de la gestión empresarial. 

Desde el año 1999, RED ELÉCTRICA ha adoptado el modelo de gestión de la 
excelencia EFQM (European Foundation for Quality Management) para lograr una 
mejora continua en la gestión y resultados de la compañía. 

RED ELÉCTRICA ha renovado en 2013 el Sello Excelencia Europea 500+, obtenido 
en el 2003, renovado de forma bienal, y superando siempre las puntuaciones 
anteriores. En la última evaluación de excelencia según modelo EFQM 2013, RED 
ELÉCTRICA ha conseguido 678 puntos 

RED ELÉCTRICA es la empresa a nivel nacional con mejor puntuación de los sellos 
emitidos por el Club de Excelencia en Gestión en el año 2013. 

Con respecto a la gestión de la calidad se ha implementado un sistema de gestión de 
procesos basándose en estándares internacionales, lo que le ha permitido lograr un 
Sistema Corporativo de Gestión de la Calidad que engloba todos sus procesos. Este 
Sistema, a través de una metodología propia, incluye todas las actividades de la 
empresa a través de la definición y diseño de los procesos, así como su control, 
seguimiento, evaluación y mejora. 

Asimismo, este Sistema ha desarrollado como instrumento fundamental para el 
seguimiento y evaluación de los procesos claves de la compañía los cuadros de 
mando, que a través del establecimiento de indicadores, permiten la mejora de los 
procesos y el cumplimiento de los objetivos estratégicos de la compañia. 

Todas las actividades de RED ELÉCTRICA están certificadas en base a estándares 
internacionales. En el 2013 se ha realizado la segunda auditoría integrada de todos los 
sistemas de gestión corporativos certificados (calidad, medio ambiente, seguridad y 
salud laboral y responsabilidad corporativa). 

Desde el 2006, RED ELÉCTRICA forma parte del Dow Jones Sustainability World 
lndex, y desde el 2008 del indica FTSE4Good. 
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... 

Asimismo, durante 2013 RED ELÉCTRICA ha formado parte del índice ECPI EMU 
Ethical Equity, y ha sido seleccionada para formar parte del ECPI Global ESG Best in 
Class Equity. Además, mantuvo su presencia en el índice Kempen SNS SRI y en la 
familia de índices STOXX ESG Leaders lndices. 

HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 


No se han producido otros hechos de carácter significativo desde la fecha de cierre 
hasta la fecha de formulación de las presentes Cuentas Anuales. 

EVOLUCIÓN PREVISIBLE 

REC, como cabecera del GRUPO RED ELÉCTRICA, velará por que las empresas del 
GRUPO, mantengan enfocada su estrategia a la calidad de servicio con el objetivo de 
garantizar el liderazgo en fiabilidad y seguridad de los sistemas eléctricos en los que 
operan y en la realización de sus actividades. 

REC mantiene su compromiso de maximizar el valor para sus accionistas ofreciendo 
una atractiva rentabilidad por dividendo, y contribuyendo a la revalorización de la 
acción mediante una gestión eficiente de su negocio. 

Todo ello, supondrá la creación de valor a largo plazo, la obtención de ventajas 
competitivas duraderas, y el logro de una mejor reputación corporativa, enfocada al 
óptimo servicio a la sociedad, elemento diferenciador de su gestión. 

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO 

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

http://www.cnmv.es/Portal/consultas/EE!InformacionGobCorp.aspx?nif=A-78003662 
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DECLARACIÓN DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL 

1-os miembros del Consejo de Administración de RED ELECTRICA CORPORACIÓN, S.A. 
declaran, hasta donde alcanza s¡.¡ conocimiento, que las cuenl¡¡s an.uales indiitldu~:~les así 
como las consolidadas correspondientes· al ejercicio 2013, formuladas en la sesión de 25. c!e 
lebrero de 2014, han sido elalior¡¡das con arreglo a los principios de contabilidad apllc;ables, 
ofrecen la Imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de RED 
ELECTRICA CORPORACIÓN, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidación 
tomados en su conjunto, y que los Informes de gestión individual y consolidado, incluyen un 
análisis fiel de la evolución y los resultados empresariales y de la posición de RED 
ELECTRICA CORPORACIÓN y de las empresas comprendidas en la consolidación tomadas 
en su conjunto; junto con la descripción de los principales riesgos e incertidumbres a que se 
enfrentan. 

Madrid, 25 de febrero de 2014 

José Folgado Blanco 
Presidente 

M• Ángeles Amador Mlllán Rui Manuel Janes Cartaxo .......,. Mi~!ielt'ldYer Salvador 
Consejera Consejero Consejero 

t­

-
Francisco Ruiz Jiménez Fernando Fernández Paloma Sf!PciÍifde Cáceres 

Consejero Méndez de Andés / /Conse¡era 
Consejero 

Carmen G' Juan tranzo Martín María José G reía Beato 
Tous Consejero Canse era 

Co ajera 



Red Eléctrica 
Corporación, S.A. y 

sociedades 
dependientes 

Cuentas Anuales Consolidadas 
31 de diciembre de 2013 
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(Junto con el Informe de Auditoría) 



KPMG Auditores S. L. 
Edificio TOrre Europa 
Paseo de la Castei!ana, 95 
28046 Madnd 

Informe de Auditoría de Cuentas Anuales Consolidadas 

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

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Red Eléctrica Corporación, S.A. (la Sociedad) 
y sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situación financiera consolidado 
al 31 de diciembre de 20 l3 y la cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global 
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de tesorería 
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. 
Como se indica en la nota 2 de la memoria consolidada adjunta, los Administradores de la Sociedad 
son responsables de la tormulación de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas 
Internacionales de lntormación Financiera, adoptadas por la Unión Europea, y demás disposiciones 
del marco normativo de información tinanciera aplicables al Grupo. Nuestm responsabilidad es 
expresar una opinión sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el 
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas 
vigente en España, que requiere el examen, mediante la realización de pruebas selectivas, de la 
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluación de si su presentación, los 
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas están de acuerdo con el 
marco nonnativo de información financiera que resulta de aplicación. 

En nuestra opinión, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 20 l3 adjuntas expresan, en todos 
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situación financiera 
consolidada de Red Eléctrica Corporación, SA y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 
2013, así como de los resultados consolidados de sus operaciones y de los flujos de tesorería 
consolidados cmTespondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las 
Normas Internacionales de Información Financiera, adoptadas por la Unión Europea, y demás 
disposiciones del marco normativo de información financiera que resultan de aplicación. 

El informe de gestión consolidado adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los 
Administradores de la Sociedad consideran opmtunas sobre la situación del Grupo, la evolución de 
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. 
Hemos veriticado que la información contable que contiene el citado informe de gestión consolidado 
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013. Nuestro u·abajo como 
auditores se limita a la veritlcación del intotme de gestión consolidado con el alcance mencionado 
en este mismo párrafo y no incluye la revisión de información distinta de la obtenida a partir de los 
registros contables de Red Eléctrica Corporación, S.A y sociedades dependientes. 

26 de febrero de 2014 
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GRUPO RED ELÉCTRICA 

ESTADO DE SITUACIÓN FINANOIERA OONSOLIDADO 


A 31 DE DICIEMBRE Dii 2013Y 2ll12 

EN MILES DE EUROS 


!AcTivo 
lnmovil_izado Intangible (nota S) 
lnmovitl~do material'(no!;~ -~l 
Inversiones rnmobiUaria:s {nota 7) 

Inversiones cantabili;¡:adas apl_icando el método de la part_ICJpaqfón 

ActMls;ftnancieros no corrientes (nota-17J 

Activos por impuesto-diferido (nota 21)' 

Otros .a~tlvQS no qorrJentes {MOI$·9) 


ACTIVO NO: CORRiENTE 

~tstenolt~s: (110la 101 
Deudores eomerctaiE!s yotras cuentas a-cobrar (oota 11) 

Clientes _por v~n~·y pr~ta,~IQ.n~s- d,e se.r\'lcfos 
Olros_ deudores 
Ac~ivos por Impuesto corrlerité 

Otros ábfivos finánciero~ corrientes (nota 17} 
1 

6l!.69a 
8.426,782 

Z.561 

82.5!12 
34.566 

317 
8.614.471 

44.980 
544.535 
20;987 

521.788 
1.760 

23.359' 
1!'26BJl40 

UQ4 
4.'!'~4 

5~.1¡19. 
1 . .Qc~ 

1Ul23 
&a.7U41 

5il.747 
6:!3.1!15 
1~.7.1ñl 

62M10 
14!l 

1 

lPASIVO 31/tl!/2013 311i2i2012 

Fol'ldO$-PI"Qpios 
~plt¡¡l 
Reaerva.s 
Accioqes y p~rticlpaclones r;m patrimonio .propias (~) 
Resultac;h~ dt;1l ejercicio atribuido -a 1a SQCiedad dOminante 
OividenQo a-cue·nta (,.) 

Ajus_teS pór cBinblos de Valoi' 
Activos financieros dispci'nlblés para la venta 

2.~~.823 
270.5'40 

1.543,52~ 
(1.707) 

529:139 
(97.867) 
(42.041) 
~646 

!Ml1.7..34o 
Z7!J:~.49 

1.37().42\l 
(:14.698)
4!)2.2ll!Í 
(~1 .21li) 
(40;177) 

1.22¡¡ 
(41;2'73) 

Sub~nQíones y o~os (nota 13) 
PrQvislones no ooMéi'ites (noia--14) 
Paslvos-financleros nó ~rrient$S {nota r7¡ 

Dt!l,ltf~s-o.on· e:ntl~dEl:s-ds oréditO y obligácionéS- u otros- valores óegociabfes 

difeli.cto 
Otros-pasivos financieros- no corrientes 

211 

PfOviSionEts qprfil3nte_s 

Pa~ivos :fii1ancíeroS· Corrtelit&$ ·_{nola:17) 


oeud$S·Oon eoM•d!!$ qa qr~daa y pbllg$c1ooo~> uotrooll!llore• nagoola.bl$s 
Ot~ páslvos ffnancleros- CQáf@nté_$ 

Acr~e<lprns.qpmerc!q!EiS y otras GIJemtas a pa_gar {not{l t~} 
Prov~"'dOre:s 
OtroS.aéreedQre$ 
PaSIVos Pl'>'r tm uesto cotriente 

418~97 
84.1~1 

M82.99~ 
4.552.158 

1Í0.837 
596.855 

10 
1!91.904 
245:11.68 
74!1.636 
36M27 
2~1.2:20 
142;030 
22,n1 

1.1157;941 

40~~210 
65.434 

3:990.890 
3:9P3M~ 

8M97 
sar.®4 

10 
i:lll.3.611 
U5;7,$92 

705.619 
274.'151 
241..69.1 
25.447 
7.613 

l·037 . 2 ENTE 
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GRUPO RED ELÉCTRICA 

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA 


EJj;;RCICIOS 2013Y 2012 

EN MILES DE EUROS 


fCUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA 2013 2012 

tmpart& neto de la cifra de nego_cios (flota 22--a) 

Trlílbajos reiíllzados. por la empresa para.su activo 

Apirt>Vi$10namiantos (nOta 22•c) 

OtroS ingresos da explotación {nota 22~b) 

Gas\os de per$onal {nota 2:l.d) 

Otf'C!s gasto_s-de explotación (nota 22-c) 

Amortitaclón del Inmovilizado (líoiO. 5, s y 7J 

lmputati6h -de subvenciones de inmovilizado no finanolero y otras (nota 1-3) 

Détértoro-y re·s:oltado por erlájenacionés del inmovilizado (nota a y 22-e} 

1.758.266 1.755.. 258 

19.647 18.995 

(67.015) (6~597) 

14,655 13.499 

(127.263) (129.148) 

(296.403) (2.89.855) 

(416.565) (405.496) 

13.200 12.62$ 

211 (46.392) 

IRil!!U~TAoo oe eXPLOTACIQN 8911,723 859.888 

In-gresos financiero$ 

Gastns financieros {nota 22~0 

Díferencias de cambio 

D~~rlQrQ y resultado por ·enajenaciones de it'lstrutnentos financieros (oota a y nbta·22"9) 

13.825 U85 

(1!\M\l2) (W!;$29) 

427 (200) 

3.219 (15.859) 

(188:1211 (180.672) 

Plirtlclpaelón en beneficios de las inversiones contabilizadas aplicando el m~odo .da' la participación 411 1:296 

IR~!luLrAbo ÁNTes oe iMPUesta$ 133.013 600.514 

trnpu_e~~o $0b~ bli:lneficlo~ (nota 21) (203.215) (188.$68') 

IBE!S\lLTADD CÓN\IDLIPADO O!'L EJER.CIC!O 629,798 4!12.146 

~~h~~:~~~OO ebN$0LitllíbO b!!L .llJ.EMICIO Al MIIQJOO A 1 I<IIIUIO.b XLA sOt;lli!bA~ 529.139 4!12JI88 

11!\tii!SOLTAíii:lPEL EJI!RC.ICIO ATRIBUIDO AI'ARTICIPACióil.ESNO §ótllil'JAAfEi$ &sa l142Í 

SENE.FICIO POR.ACCI.ÓN EN EUROS 

Lqs notas 1 a á3 y lo:;¡ ahel<Os 1 y U fotm{trl ~!1~ tntegnmte:de ~¡¡tas CUentas anuales oonso!idai:las, 
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GRuPO RED ELÉCTRICA 

ESTADO CONsOLIDADO DE RESULTADOS GLOBAL 


EJERCIGIQS 2013 Y 2012 

EN MILES DE EUROS 


2.013 2912('} 

__ Abib:Oido.a la SOciedad Participaciones no- tal Gru AtribUido a la PaJ:ti.CJpa¡;{Q_nes noESTADO CONSOUOAOO DE RESU:LTADOS GLOBAL T Gruotal po dominante dominantes, To - po Sociedad dominante: dQmiJiantes 

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCIGlO 

PARTIDAS QUE PODRiAN SER RECLASIFICADAS A RESULTADOS 

Diferenqias de ·Conversión 
CbberWmsde Flujos de. Efectivo 

Activos fuolaíJ<:Iero$ disponibles para !¡¡ \tértl;i 

Otras partidas que podrial) ser r<;<;!asilicaoos a resu~ 


EfeCto i_mpósltivo .rl,e las partida$: !!}tle po~rja_n :ser feelaE;iffcadás-a resu!tadO$ 


PARTIDAS llUE NO SERÁN RECLASIFICADAS A RESULTADOS 

Ganancias· Y; pérdi_das a®~ña~es- __y otros-ajl..!f:>tes 
Efe<:ll:! impQ!liJiltO que no serlí. r.,clasílicado a resulladoS 

TOTAL.OTRORESULTADOGLOBAL 

(')Re'el<plllsadO 

Las ·notas 1 a-.33- y_ !os·an~s f YUformao parte Jntegránte::tte: e$tas CUentas anuates oon~adae'. 

529.798 

(2.735) 

{1.54&) 
(7.168) 

4.aal> 
{77) 

1.170 

(1.648} 

(2.354) 
706 
~ 

525.415 

529.139 

(1.984) 

(359) 
(7.1$8) 

4.686 
(77) 
814 

(1.648) 

(2.354) 

--
706 

525,587 

659 

(831) 

(1.11:\7) 

356 

(t72) 

(142) 

(285) 

(379) 

(20) 
114 

(427) 
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GRUPO REO ELéCTRICA 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMON!O'NETO CONSOLIDADO 


A 31 DE DICIEMBRe OE 2013 Y2012 

EN MILES DE EUROS 


DividendO Rasuttado:del 
AJusles' pl)r

capital RestrVas áofivoa AtGIOI1$$ &Jenllclo cambios_ da
sus.crlto cuama propias attltiuldo'll ra 

va:lót
dominante 

Patrlmonl~> N~tto Pattio'lpaclones TOtal 
a111goa~¡;t ala no dominantes 

SOGl&datt dbmlnante 

Saldos a 1 de enero de 2013 270.540 1.370.426 (91.2:16) (14,698} 492;:28_8 {40,177) U87i163 4i382 1.99'1,545 

1. ~&s_u\fado Global del Ejercicio (UBB) 529.'13& (1,864) 525-.587 cm¡ 52tM-15 

IJ, Oj:leraclónéS too socio& o proplehlrfos 6.528 {6.651) 12.991 1>1M46) ,• (306.778¡ (306;176) 

• Oii&ibltcj61Úiedividen~ (nófa 12) f6JJ51) l!ÜUW!i} {320,297) (:!26.29_7) 

- ¡Jpmaqt\11&,11 «111 tcd¡¡ó,;s¡li"O¡íliill(nota 12) I'J,t!tá i2\991 19.519 1th5fl'l 

111. Otras- varlacioneiJ de Patrimonio neto 113.257 (17l>.ti42) m 1!!:8~1 14.466 

• Tts;paso!l- ootro parlld1lllJ:II'f pat'iimohklllll\o 112.642 (1]_2:~ 

• OlfaaVárf!liaklrtéti "' 61$ 1~.8&-1 14.41$6 
-·--~····- '-"-"""w-"'W>W 

Saldó$ a 31 de diciembre-de 20'13 270.540 1.548;523 {97.867) .(Uó?} 
:::::;¡:::;=_,._.:: :::::-...,;;;;""' =.:=:;;;;;;;;;m '""''""'~=m 

5,?$.;1~!1 
====:== 

(<\2;041) 
-=,==_;;== 

2'.20'6·567 
"~""""'"'==:± 

IMQ1 
==="""'"'.."'"' 

2_.224.648 
""""'==-"'= 

Dividendo Rosuita.l!9ilol AJustes pOrCaplt$1 
Reservas ~;~ctlvo a Acr;ioi\e$ eJ!!rciófo qa:mbfOJi'tte · 

S;$Grito cuenta p'tQpb~s 1\\ttlb<lJdo·a: la_ valor
~O:ffilttá:i#~ 

Patrim:<ttll() N9tó, P¡¡rtidpaclonQJJ rotal 
aSfgnado:á la: 

$oc!l!dad_~omtntmte 
nq dtitulnantAA Patrii)1onlo 

Saldos a 1 dé ~nero de 2012­ 270:,$40 1.208.9,13 {90.932) {2U64) 460:.348 {1!;312) 1.Q11:1!'?? 1.674 1.813.547 

t. Resultado Global·del EJerQJCIO {4,S16) 4!}2.':¡88 (~1.6611) lt55.9115 {4;!7) 45;;410 

11. O~era:oJones Con spGios o ¡lrOpletarlos 3.361 (264) 1:J,!;J!J6 {2~8,70;1} (28"<44) (281,044) 

• o¡st;ihllélóh dil dMd$rufM (l\olll 12) '""l (2f:l8_;Wf) {298_.99,1) {:!~$.991) 

• OI!OJll<:!o'tl~·eon:~clonooprop!as (tmlll--12) $.361 13.lm6 17._347 -17,1!41 

fll, ()~ras varia(:{ones- de Patrimonio ooto 16:lM70 (161.641) M2ll 3,135 4.164 

• T¡{l!fllliSmH!Ilk'!-ljlBrlld¡¡s dé Plolfifnb'nlO Mio J!l1.tf41 (:1'6t_¡¡41) 

• otras:V~nie~ulonn I,Q2!) 1.•02.9 ~/136 4.fll"4 

Saldas a :11 -c.fe diciembre de 2012 270.541) 1.31lJ.426 (91;~16) (14Jl98) 
"'===:=- "'""'""==== ::~="'"'"'= =~"'=-== 

il-92.28á 
-===~ 

(44,1.77) 
.:l!=""-=== 

1.1l81~16,3 
::t):l!=l~=:= 

4/3~2 
~==;:;= 

UJ91MS 
"'===:oo:t.::i 

t-h OOtaa 1)1·3~ vi~Jme~~M! yJI l~·m~n MJU~Irm!Qoant.de etiQJ C\llln110$1011Uélea ~Xma(¡iij~dono. 
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GRUPO RED ELÉCTRICA 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOL.IDADO 


EJERCICIOS 2()13 Y 2,012 

EN Mll.ES DE !;UROS 


.ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO 2013 2012 

FLUJO$ DI!..EFECTIVO DE LAS ACTIVIDI>.DES DE EXl'LOTA(liÓN 1.191.850 79$;771 

R&sultado •n~es de lll'lpuf1'ito's 733.013 680;514 
Ajustes_ del resultado: ~.337 618.770 

Amortl,.ólóO del lnmovill""do 416:&65 4ft5A~S 
Otros ajusles.del resultado {netos) 166.772 213.274 

Partic:lpaciones porel método de-la participaol611 {t$Sufmdos } (411) (1.g!)8.) 
Resuftadpe:- por errajenaq!ón/deterloro Qe activos no corrientes e instrumentos flnánGferos (3.4$0) á~.il91 
D&V$0QO ~ Ingresos ffnanci~ros (13.825) (8;356) 
Devengo de {!Sstos·financieros. 18&.592 172.829 
OotatiónleXceso provislone'$ rlesqos y gastos 18..225 2.611 
lmpu~ción de S;U):wenc.!on~'$-de qapftal y otroS (17.379) (j4,gO~J 

Oarnb1ps·en el capital corrl&nte 
Vartaoíón en Existanc1as, OeudorE!s, pagos·an-ticipados corfientes y otros aotlvos-corrtentes 

2Q8.87B 
11M25 

(244;236l
(2$$.430 

Vartacl6n en Acreedores.CQnierclales, cobros artt!Cipados eorrie_ntes y-otros pa·sivos-corriBntes­ 93.453 12.194 
Otros ffu}ós de efectivo de.lu.actMdades dé &xplotacl(in: (333;378) (2561277) 

Pagos .de rnter$$9& (174.915) (152:16<) 
Cobros de divll;lend90 5.313 5.592 
C9Pros f;le Intereses 11.381 1,746 
Co~ros l(pa~Rs) por iroPil$$10 tlPbre .beno¡f~ioo • (166~6) (1Qé,Q51) 
Qtroo col¡msl {pagos) de OQtívl(ladas de ""P!Olilélon (8.621) (~402) 

FLUJOS DE EFECTJVO FOR ¡>.eTIVIDADI!S DE INVERSIÓN (li55.~2) !?25,l;02) 

Paq~ por inver•lones (1;84.437) (7311.244) 
lnrn_gvi1)2:-a9o materla1, intangible:e·inVetslon~s .lnmot!ltarl!lls 
otros.activos..flnancferos 

(578.608) 
(500) 

(738.21:4) 
(1.0j{)) 

Otrn,s.activos Inversión· en Sociedades <rependientes (5.233) 
OobrQs Por dG$Invªrs1ofl6$ 838 701 

InmoviliZado materlal1 lhtatlgible·e ínverslont)S.inmobll!arias 125 
GUros aQ~ivóS financietQS 838 5713 

Ottos fl.ufo'S de: efe:otivo:d& fl:ctlvldadee: de lnvei'SióO 28.287 14.841 
Q_tros cobre~,s·d&aotivldádes _dá. trWefSióti 28;2&7 14.941 

F'!.UJoS DE EFECtl.\lO POR ACTJVIDADES DE FINI>.NGIACIÓN (46'1.336) (54.315) 

Qohtos./ {Pt~:.oos) por:tnsti'nm&ntOS·de p¡atrimonto 
Adqtifsiclón 
Eo~en¡;¡qión 

Cobros 1(pagos) P9r·lnstroméntos.de PMlvo·firtanclero 
Eflilslóri yd!spoSic\óñ 
Oévi:lll.Jclón .y am.Qrtlzaclón 

Pa~os por diYiden~Os y·remun~;~rácion:es dQ.Qtroa inst.rumentos d._ pa.trimQnfo 
c»ros.ffJ,Ijoa de efactiVO de actiVIdttdes.Qe financiación 

i(FEcTO DE LA$V~IACIONES OE LoS TIPOS DE Cl>.li\aiO EN EL fiFECtiVO 

1!Y;519 17.348 
(12&.602) (126;330) 
145;121 142:678 

(164.580) 222.879 
1.585.044 1;8Q8;g2Q 

(1.149;624) (1.33$;34{) 
(319.0S1) 	 (297.e77}

2.7Ó6 M35 

(605) 117 

AUMENTO I.(DlSMINUctól'l) NETO pe EFI!cTI\10 Y EQUIVALENTES 	 174.54'1' 211-971 

Efectivo y·equiVale,a(G$ al· ~e_Qttvq.en elprlnoJplo .del periOdo 40.314 1Q.~43 
t:fe.ctivo .':J equiy~llentes .al afectivo al flAal del periodo 214JI61 4D.:Jt4 
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1. ACTIVIDADES DE LAS SOCIEDADES DEl GRUPO 

Red Eléctrica. Corporación, SA (en adelante la Sociedad matriz o la Sociedad) y sus 
sociedades dependientes componen el Grupo Red Eléctrica (en .adelante Grupo o Grupo 
Red Eléctrica}. La Sociedad !lene su domicilio social y fiscal en Aleobendas (Madrid), y 
tiene sus acciones admitidas a cotización en el mercado continuo español formando parte 
del selectivo IBEX-35, 

El Grupo tiene cbmo actividad principal el transporte de energía eléctrica, .la operación del 
sistema y la gestión de la red de transporte en el sistema eléctrico español. Estas 
actividades reguladas se desarrollan a través de Red EléGirica de. España S.A.U. (en 
adelante REE). 

Asimismo el Grupo desarrolla actividades de transporte d¡o energía eléctrica fu¡:¡ra de 
España y presta servicios de telecomunicaciones a !eJceros a través. de Red Eléctrica 
Internacional, S.A. (en adelante REI} y sus participadas. 

En el Anexo 1se detallan las actividades y domicilio social tanto de la Sociedad matriz 
como de las sociedades dependientes así comQ la participación, tanto directa como 
indirecta., que la Sociedad matriZ posee de les sociedades .dependientes. 

2. 	 BASES DE PRESENTACIÓN DE lAS CUENTAS ANUALES 
CONSOLIDADAS 

a) 	 Información general 

!..as Cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores d¡:¡ la 
Sociedad matriz de forma que muestran la Imagen fiel del Patrimonio neto consolidado y 
de la situación financiera consolidada a 31 da dicierobriil de 2013, de los res.ultados 
consolidados de sus operaciones, d.e las variaciones en el Patrímpnio netp consolidado y 
dé los flujos de efectivo consolidados, dUrante el ejerciclQ anual terminado en dicha 
fecha. 

Para la prepara.ción de estasCuentas anuales co.nsolidad.as se ha utilizado el enfoque del 
coste histórico, aunque modificado por los activos financieros disponibles para la venta y 
los instrumentos financieros derivados val.orac!os a valor razonable con cambios en 
resultados y la consideración de .los criterios de registro de combinaciones de n.egocio. 

Las citadas Cuentas anuales consolidadas esi'án expresadas en miles de euros, 
redondeadas al millar más cercano, que es Ja moneda funcional y de presentación de la 
Sociedad matriz, y han sido preparadas de acuerd.o .con lo establecido en las Normas 
Internacionales de Información Financiera adoptadas Por la Unión Europea {NIIF-UE),y 
demás disposiciones del marco normativo de información financiera que re¡:;ulta de 
aplícación. 

No existe ningún principio contable obligatorio que, siendo su efecto signiffcatívo en la 
elaboración de las Cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar. 

Estas Cuentas anuales consolidadas, formuladas porlos Admtnístra¡jores de la Sociedad 
en reunión del Consejo de Administración celebrada .el dla 25 de febrera de 2014, se han 
pfE!parado a partir de lo$ registros indjviduales de la Sociedad y del resto d.e soci.eclades 
int!lgradas en el Grupo que, junto con la .Sociedad, coh')pQnen el Grupe Red Elé.ctri.ca 
(Anexo 1}. Cada sociedad prepara sus cuenta¡:; anuales sigUiendo lo$ principios y criterios 
contables en vigor en el pafs en el que realiza las operacione$, por lq que en el proceso 
de consolidación se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para 
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homogeneizar entre sf ta.les pnnc1p1os y criterios para adeovarlos a las NUF-UE. 
Asimismo, se modifican las polfticas contables de las sociedades consolidadas, cuando 
e.s necesario, para asegurar su uniformidad con las polfticas contables !'ldoptadas por la 
Socled!ld. 

las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2012 fueron aprobadas 
en la Junta Genenal de Accionistas celebrada el 1.8 de abril de 2013. las Cuentas 
anuales cons.olidadas, correspondientes al ejercicio 2013, se encuentran pendientes de 
aprobación por la Junta General de Accionistas. No obstante, el Consejo de 
Administración de la Sociedad entiende que dichas Cuentas anuales consolidadas serán 
aprobad!lls sin ninguna modificación. 

b) Nuevas normas NIIF·UI;: «~ interpreta"iones ClliUif 

las Cuentas anuales consolidadas se han elaborado de acuerdo a las Normas 

Internacionales de Información Financiera {NIIF) adoptadas por la. U.nión t::urQpea. 

En el ejercicio 2013 se han aplicado por primera vez la siguientes modificaciones: 


" NIC 1 (Modificación) "Presentación de est¡¡.dos financieros" de aplicación 
obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir de 1 de julio de 2013. 

• NIC 19 (Modificación) "Retribuciones a los empleados" de aplicación 
obligatoria p¡¡ra todos los ejercicios comenzados. a partir del 1 de enerQ de 
2013. 

• 	 NIIF, 1 {Modificación) "Elevado nivel de hlperinflación y eliminación de las 
fechas fijas aplicables a primeros adoptantes" de aplicación qbligatoria para 
!oaos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2013. 

.. 	 NIC 12 (Modificación) "Impuesto diferido: Recuperación de l.os at:;tivos 
subyacentes" d!i! aplicación obligatoria para todos los ejercicios ®menzados a 
partir del 1 de enero d.e 2013. 

.. 	 CINHf 20 "Costes de eliminación de residuos en l.a fae¡e de producción de un.a 
mina a cielo abierto" de aplicación obligatoria pana. todos los ll1]ercicios 
comenzados. a pa"ir del 1 de enerQ de 2013. 

• 	 NIIF 13 "Val.oraoión a valor nazonable" de aplicación obligatoria para todos Jos 
ejercicios oomenzados a partir del 1 de enero de 2013. la norma debe ser 
aplicada de forma prospectiva a partir del1 de enero de 2013. De acuerdo con 
las disposiélon¡:¡s transitorias., el Grupo no ha. procedido a ela!:>Qrar la 
información a revel13r, requerida por la. NIIF 13, para el perlad~ comparativo 
2012. 

• 	 NIIF 7 (Modificación) "Compensación de activos financieros con pasiVO$ 
financieros" de aplicación obligatoria pana todos los ejerciciOs comenzados· a 
partir del 1 de enero de 2013. la norma es con car~cter retroactivo, 

• 	 NIC 16 "Inmovilizado material" de aplicación obligatoria para todoa los 
ejercicios comenzados a partir del 1 de enerQ de 2013. 

• 	 NIC 32 "lnslrum.ento¡; financi.eros: Presentación" de aplicación obligatoria para 
todos.lo.s ejercicios comenzados a partir cteli de .enero de 2013. 

• 	 NIC 34 "Información financiera inlermedi!!l" de aplicación obligatoria para todos 
los ejercicios comenzados a partir del 1 de énero de 2013. 
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La aplicación de estas. norm¡¡s e interpretaciones no han tenido impactos significativos en 
estas Cuentas anuales consolidadas excepto por la re-expresión del Estado consolidado 
de resultado global, al mo<:lificar la NIC 1 los criterios de presentación de. las partidas del 
Otro resultado global exigiendo que éstos se dividan entre aquellas que no son objeto de 
reclasificación a resultados, de las que van a ser objeto de reclasificación a resultados. 

Las normas aprobadas por la Unión Europea cuya aplicación na es obligatoria en el 
ejer~lcia 2013 se detallan a continuación: 

• 	 NIIF 1O"Estados financieros consolidados" de aplicación obligataria para todos 
los ejercicios comenzados a partir del 1· de enero de 2014. 

• 	 NIIF 11 ''Acuerdos canjuntos" de aplicación obligatoria para todos los ejercicios 
comenzados a partir de11 de enero de 2014. 

• 	 NIIF 12 "Desgloses sobre psrticipaciones en otras entidades" de aplicación 
obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 
2014. 

• 	 NIC 27 "Estados financieros separados'' de aplioaciórr obligatoria para todos 
los ejercicios comenzados a partir del 1 da enero da 2014. 

• 	 NIC 28 "Inversiones e.n entidades asociadas y negocios conjuntos" de 
apUcación obligatoria para lodos los ejercicio!> comenzados a partir del 1 de 
enero <:le 2014 

• 	 NIC 36 "Deterioro del valor de los activos." de aplicación obligatoria para todos 
los ejercicios comenzados a partir del1 de enero·cte 2014, 

• 	 NIC 39 "Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoración" de aplicación 
obligatoria p¡¡¡ra todos los ejerciCio comenzlildos a partir del 1 de enero de 
2014. 

" 	 N.IC 32 "Instrumentos financieros: Presentación - Compensación de activos 
financieras y pasivos flnanoieras"- de ;1p1ioaclón obligatoria para todos los 
ejercicios comen:zadas a partir del1 de enero de .2014. 

La Sociedad está actualmente analizando el impacto de la aplicación de- estas normas, 
enmiendas e interpretaciones. Basándose en los análisis realizados hasta la fecha, no se 
estima que su aplicación tenga un impacto signifícaüvo sobre las Cuentas anuales 
c.onsolldadas; en el periodo de aplicación inicial. 

A 31 de diciembre <le 2013 eiiASB y eiiFRS lnierpratalions Commlttee hablan publicado 
las normas, modificaciones e interpretaciones que se detallan ;a continuación, quec están 
pendientes de adopción por parte de la Unión Europea: 

• 	 NfiF 9, "lnstrtJmentos financieras" norma disponible, pendiente de adoptar por .la 
UE. 

• 	 Contabilidad de coberturas y modifioaoiortes a las NIIF9, NIIF 7 y NIC 39. Efeotíva 
conjuntamente con la adopción de la NIIF .9. Pendiente de adoptar por la UE. 

• 	 CINIIF 21, "Tasas''. Efectiva para ejercicios. an¡¡ales iniCiados a partir del 1 de 
enero de 2104. 

• 	 Proyecto de mejoras 2010•2012 y 2011c2013 pendiente dEl' adoptar por la UE. 
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La Sociedad estli anatizando 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 Unión Europea. 

e) Uso de e.stlmaciones e hipótf!sis 

La preparación de las Cuentas anuales corísolídadas de acuerdo con las NIIF-UE 
requiere que la Dirección del Grupo realice juicios, estimaciones Y. asunciones que 
afectan a la aplicación de las normas y a los importes de aclivoa, pasivos, ingresos Y. 
gastos. Las estimaciones y juicios se evalúan continuamente y se basan en la 
experiencia histórica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que. 
se consideran r;:~zonables bajo las circunstancias existentes. Los resultado.& reales 
pudieran diferir de estas estimaciones. 

En las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al .e¡jerclcio 2013 se han utilizado 
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Dirección del Grupo y de las entidades 
consolídadas, ratificadas posteriomnente por sus Administradores, para cuantlfi.car 
al!]unos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados 
en ellas. 

Principalmenje¡, estas estimaciones es refieran a: 

• 	 La estimación de la recuperación de las actlvos mediante la datermin¡;¡ción da.t 
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 desc.on~ados 
según las proyecciones financieras utilizadas por ¡:¡1 Grupo. La tasa de descuento 
empleada es el coste medio ponderado del capital considerando la prima de 
riesgo pafs. · 

• 	 l!óstimMión de las vidas útiles <le las lnmovilízaci.ones materi.ales. 

• 	 Las hipótesis empleadas en 10& cálcul0s actuaria les de .los pasivos y obligaclene$ 
con los empleado$, 

• Como nonna general se r<ilgistran los pas])los cuando es probable que una 
.obligación dé lugar a uná indemnización o pago. El Grupo .evalúa y realiza una 
estimación de los importes necesarios a lléj.uiclar en el futuro, Incluyendo los 
importes adiciona.tes correspondientes a. Impuestos sobre ganancias, obligaciones 
contractuales, !a liquidación de litiaio:> pendientes y otros pasivos. DiChas 
estimaciones est;,ln suja!as a interpretaciones de los hechos y circunstanci~:~s 
actuales, proyecciones de acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos 
financieros de dichos. aoonteoimient¡:¡s. 

Para mayor compransión de las Cuentas anuE\Ie:s consolidadas las diferentes 
e.stimaciones e hipótesis se detallan en cada una da las notas. 

Adem#ls, la Sociedad tiene formalizadas pólizas <le seguros para cubrir l¡¡¡s posibles 
reclamaciones de terceros que se le puedan presentar par el ejercicio de sus actívidades. 

A pesar de que las estimaciones se han realizado en función de la mejor .información 
disponible a 31 de diciembre de 2013 sobre los hechós analizados, es posible quE! 
acontecimientos que puedan tener lugar en el. futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la 
baja) en próximos ejercicios; lo que se haría, confonne a la establecido en las NIIF, de 
fomna prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimación en la. 
correspondiente Cuenta de resultados consollda.da. 
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d) Principios de consolidación 

La consolidación de los resultados generados por las entidades cuyo control se ha 
adquirido en un ejercicio se realiza tomando en consiclen;¡ción, únicamente, l()s relativos 
al perfodo comprenclldo entra la fecha de adquisición ':1 al cierre de ese ejercicio y se 
excluyen de la consolidación en la fecha en que oosa el mismo. 

El tipo de sociedades que forman parte del perJmetro de consolidación y los métodos de 
consolidación utilizados en cada caso han sido los slgl.lientes: 

• Entidades del Grupo 

Se consideran entidades dependientes aquellas sobre 'las que la Sociedad 
dominante tiene capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta 
cuando la Sociedad dominante tiene poder para didglr las pollticas financieras y 
operativas de una entidad participada con !:il fin de obtener beneficios de sus 
actividades, Se· presume que existe dicho ®ntrol cuando la Sociedad dominan!!:~ 
ostenta la propiedad, directa o indirecta, de más del 50% de los derechos 
políticos de las entidades participada~ o, siendo inferior este porcentaje, si existen 
acuerdos con otros accionistas que otorgan a la Sociedad su control, tiene el 
poder de nombrar o revocar a la mayoría de los miembros del Consejo .de 
Administración, o el poder de emitir la mayoría de los votos en las reuniones del 
Consejo de Administración, siempre que la entidad e.slá controlada por el mismo. 

Los Estados financieros de las entidades dependiente$ se .consolidan con las de 
la SoCiedad matriz por aplicación d.el método de inregrtlelón globaL 

Para cada combinación de negocios, el Grupo recoooce. cualquier participación no 
dominante eh la adqúilids por la parte proporoional de la participación no 
dominante de los activos netos identificables de la adquirida. 

• Entidades de control conjunto 

Se consideran entidades de control conjunto aquellas sobra la!> que J:;r Sociedad 
dominante gestiona cotíjuntamente con otra.s sociedades. Ent!:lndíéndose como 
gestión conjunta a aquella en la que existe un acuerdo contractual para compartir 
el control sobre una actívidad económica, reqUiriendo las d!Qc!stones estratégicas, 
tanto financieras como operativas, de la actividad, consentimiento unánime de las 
partes que están compartiendo !:11 control. 

Los Estados financieros de las entidades de control conjunto se consolidan con 
las d!:)la Sociedad matriz por aplicación del métoclo de integraólón proporcionaL 

El Grupo consolida las entidades de control conjunto mediante el método 
proporoional,. integrando linea por Hnea l.os actiVos, pasivos, ingree;os y.gastos y 
flujos <:le efectivo por su ¡tlarticipaeión en la entida,d controlada<conjuntamente..El 
Grupo reconoce en sus Cuenta$ anuales Cóneolidadas la participación eh los 
beneficios o las pérdidas procedentes de ventas de acliVOli del Grupo a las 
entidades controladas conjuntamente por la ¡:¡arte que corresponde a otros 
partícipes. El Grupo no reconoce su pal'ticipac¡ión en los beneficios o las pérdidas 
de la entidad controlada conjuntamente y ql.le se d$1'ivat] ele la compra por parte. 
del Grupo de activos de la entidad controlada conjuntamante hasta que dichos 
activos no se venden a un wrcero independiente, .Sin embargo, se reconoce una 
pérdida en la transacción de forma inmedia.ta si la. misma pone en e:videncta una 
reducción del valor neto .realizable de los activos corrientes, o Llna pérdicla por 
deterioro de valor. 
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• 	 Enticl<:ldes asociadas 

Se consideran entidades asociadas aquélles sobre las que la Sociedad dominante 
tiene capacidad para E;~jercer una influencia significativa, aunque no control ni 
control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una 
par!icipación.(direata o indirecta) igual o superior al :20% de los derechos de voto 
de la entidad participada. 

En las Cuentas anu<~les consolidadas, las entidades asociadas se contabiliZl;ln p0 r 
el método de la participación, es decir, por la fracción de su neto patrimonial que 
representa la particfpación del Grupo en su capital, una vez considerados loa 
dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones pe¡trírnoniales (en el 
caso dEl transacciones con una asoolada, las pérdidas o ganancias 
correspondientes se eliminan en el porcentaje di:i. participación del Grupo en su 
capital) menos cualquier deterioro de valor de las particip<~ciones individuales. 

Cualquier exceso del coste de adquisición con respecto a la parte de los valores 
razonables de los activos netos id\':lntificables de la empresa asociadli! S~tribl!ibles 
al Grupo en la fecha de adquisición, se considera Fondo de comercic:J y s'\':1 
presenta formandO· parte del saldo del epígrafe de entidades asociadas del Estado 
de situación financiera consolidado. Cualquier defecto del coste de adquisición 
con !<lSpecto a la parte de tos valores razonab.les de los activos net~ 
identificables de la empresa asoci<~da que p¡;¡see el Grupo en la fecha de 
adquisición (es decir. descuento en la .adquisición) se reconoce en resultados en 
el periodo de adquisición. 

En el Anexo l se mu.estr!;l un detalle de l¡;¡s sociad.ades dependientes, control c.onjunto y 
asociadas de la Sociedad así corno el método de consolidación o valoración (liJe se ha . 
aplicado para la preparación de las Cuentas anuales consoltdadas adjuntas y otra 
Información referente a las mismas. 

Los Estados flrmneie.ros de las entidades dependientes, de control conjunto y asociadas 
utilizados en el proceso de consolidaCión son relativos a una fE:~cha y a un parlodo que 
coincide con .los de la S.oeiedad. matriz. 

La consolidación de las operaciones de la Sociedad y les .s.ociedades dependientes se ha 
efectu.ado siguiendo los siguientes principios básicos: 

• 	 Los principios y criterios contables utilizados por las empresas del Grupo han sido 
homogeneímdos con loa principio$ y crit(;lrios contables aplicados por la Sociedad 
matriz. 

• 	 La conversión de los estados financieros dé las sociedades exlranjeras se ha 
reallz¡¡¡do ;!lplieanclo el método del tipo de cambio de cierra para los activos y 
pasivos, el tipo de cambio medio para los i11gresos y gastos y el tipo de cambio 
histórlco para Capital y Reservas. · 

• 	 Las diferencias de cambio resultantes de dicha conversión a euros, se recogen en 
el Estado de situación financiera consolidado de dicha fecha como un 
componente separado del Patrimonio neto denominado Diferancias de 
conversión. 

• 	 Todos los saldos y trans<~cciones entre las sociedades con.sol.id.adas por 
lntE;~gración global se han eliminado en el procElSO de conso.lidación. 

.. Los márgenes incluidos en la facturación entre socie.dades del Grupo por bienes o 
servicios capitalizables, se han eliminado en el momento. de realizarse la 
operación. 
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e) Comparabllidad de la informaeióo 

La Dirección del Grupo presenta en las Cuentas, anuales cansolidada,e adjunt¡:¡:s 
información comparativa correspondiente al ejercicio 2012. Como requieren les NllF-UE, 
las presentes Cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013 recogen a efectos 
comparativos has, cifras correspondientes del ejercicio anterior. 

El Estado consolidado de resultados global de 2012 se ha re"expres;¡do en apliQ'ación de 
la NIC1, al modificar ésta los criterios de presentación de las partidas del otro dE:~ 
resultado global exigiem:lo que éste se divida entre aquellos que no van a ser objeto de 
reclasificación a resultados, de los que van a ser objeto de reclasificación a resultados. 

En el Est¡;¡do de situación financiera consolidado de 2012 se han compensando AGtivos 
por impuestos diferidos oon Pasivo$ par impuestos diferidos por importa de 113.538 
millones de euros procedentes del Grupo fiscal de Espafla de acuerdo a la NIC 12.71 
(nota 21). 

f} Variaciones en el perimetro de consoiidaeión 

El 9 de mayo de 2013 Red Eléctrica Internacional (REI) aumentó la participación que 
poseía en Red Eléctrica del SUR, SA (REDESUR). del 33,75% al 55%, habiendo 
pasado de integrarse por el método de la participación a consolidar sus estados 
financieros por integración globaL 

El 1 oe mayo de 2012 Transportadora de Electricidad !lA. (en adelante TDE) mediante el 
Decreto Supremo 1214 fue nacionalizada por parte del G<!biemo Boliviano. saliendo del 
¡xerlmetro de consolidación del Grupo en esta fecha. SI ju$tlprecio para la trans¡;¡cción 
está pendiente oe determinación. La participaclóil en Ti'JE qué poseía Red E.téctrlca 
Internacional era oel 99,94%. 

3. REGULACIÓN SECTORIAL 

Sector eléc¡rioo en E¡¡pafla 

Durante el año 2013 se han dado las primeros pa¡:;os del proce¡:;o de reforma de la 
regulación del sector eléctrico, proceso que se ha consolidado tras la publicación de la 
Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, que deroga lE! Ley 54/1997, con 
excepción de algunas de sus disposiciones adic.ionales. 

La Ley 24/2013, de 2() de diciembre, del Sector Eléctrice, cumple con \-In doble objetivo; 
por un lado, integrar en un único texto todas las disposiciones con rango deJey dispersas 
en la regulacrón que se han publiGado para adaptarse a los Gambios fundamentales 
producidos en el sector eléctrico desde la entracla en vigor (f,e la LeY 5411997, y, per otro, 
incorparer medidas para garantizar la sostenibilida(!J eoonól)'lica ¡;¡ l¡;¡rgo plázo del !:lector 
eléctrico que intentan evitar que se vueiVG~n a registrar lo.s desequilibrios estructurales 
entre Ingresos y costes de los últimos años .. 

Ac:lemás, la Ley 24/2013 revisa el conjunto de dis¡Josieíones que oonformaban la Ley 
54/1997, en particular las relativas a las competencias de la Administración General del 
Estado, a la regulación de los oonceptos de acceso y GOn!>Xión a las redes, al régimen 
sancionador, y a lá terminologfa utilizada para bas tarifas que aplican a. Jos consumidores 
vulnerables y a los que permanecen aoogidos a tarifa regulada. 

En retaclónoon las actividades que el Grupe desarrolla, l.a nweVG~.Ley del S~ctor mantiene 
la atribución a la sociedad dependiente Red. EléctriCG~.. de E.spaña, S.A. U. (REE) de las 
actividades de transportista únioo y operador del sistema, asf como de la función de 
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gestor de la red de transporte. Asimismo, la Ley 24/2013 mantiene vigente la actual 
estructura societaria de las citadas actividades, al no deróg!lrse la disposición adicional 
vigesimo tercera aé la Ley 54/1997, que establece la denominación de la sOdiédad matriz 
del grupo, R.ed Eléotrioll Corporación, S.A.(RE:C). así como la Integración en la sociedad 
filial Red Eléctrica de España, S.A.U.(REE) de las actiVidades de transportista único y 
operador del sistema y gestor de la red de transporte, actividades, estas dos últimas, 
desempeñadas a través de una unidad orgánica específica con la adecuada separación 
contable y funcion!ll respecto a la actividad de ttáríspor!e. 

Por otro lado, conviene destacar: 

- Para la actividad de transporte, la Ley del Sector Elé.ctrico reconoce su carácter de 
monopolio naturel, derivado de lll eficiencia ec.onómica que proporcioría la existencia 
de una úríica red. El transporte se l.iber!l.liza a través de la generalización del acceso 
de terceros a la red, que es puesta a disposición·de los diferentes sujetos del si.stema 
eléctrico y de los consumidores a cambio del pago de unas tarifas de acceso. 

La retribuclórí de esta actiVidad se fija administrativamente, atendiendo a los 
principios generales establecidos en la propia Ley. · 

Conviene destacar la publicación durante 2013 del Real Decreto-ley $/2013, de. 12 de 
juno, por el que se adoptan medidas urgentes p¡:¡ra garantizar la estabilidad fitlanciera 
del sistema eléctrico, que recoge un conjunto de medidas de. cará.cler urgente y de 
amplio alcaríce, destinadas a g~ommtizar la estabilidad fin¡¡¡nciera del .sistema eléctrico 
con impacto en todas las actlvldad~s del sector efectrtco. 

En este Real Deqreto-Ley se .establece la metodología de cálculo de la retribución de 
la actividad de transpqrte considerando los costes necesarios para su desempe~o por 
una empresa eficieríte y bien gestionada, y determina una rstribución ad.e.cuada 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 refribuc;ión de los ac;tivos virícufada a 
las Obligi;lciones del Estado a 10 años má¡:¡ un .diferencial. En base a es:tas Premisas, 
el Real Decreto-Ley .9/2013 determina una metodología especifica y transitoria Para el 
cálculo de la retribución de la actividad de tram;porte p¡¡ra el segundo semestre de 
2013 y para el año 2014. 

Eo diciembre de 2(J13 se aprobó el Re;at Decreto 104712013, de 27 de diciembre, que 
establece la nueva roetodologJa para la retribución de la ao!ividád de transporte, 
derogantil<::> tanto el Real D.e.creto 2819/1998 como el Real De.c;reto 325/2.008, Se 
prevé que este Real Decreto sea de aplicación a p!i!rtir del año 2015. 

- En su condición de operador del srstema eléctrico y gestor de la red de transporte, 
REE tiene c.omo función principliil ga!(ln!izar la continuidad y l.a seguridad del 
suministro eléctrico y 1¡¡ correcta coordinación del ¡¡ístema da producción y tr.;¡nspor!e, 
.ejerciendo sus funCiones en coordinación con tos operadores y sujetos del Mercado 
IbériCo de la Energía Eléctrica, bajo los principios de transparencia, objetividad e 
independencia. Asimismo, REE tiene encomendados el desarrollo y ampliación de la 
red de transporte en alta tensión, de forma que se garantice el mantenimiento y 
mejora de una red c;onfigurada bajo criterios homogéneos y coherentes, la gestión del 
tránsito de electricidad erítre si¡¡temas exteriores c¡ue se realicen uttlizando las .redes 
del sistema eléctrico español, asl como la denegación del acceso a la red de 
tra"nsporte en el caso de que río se disponga de l.a capacidad necesa.ria. 

REE tiene igualménle asignadas las funciones de· liquidación, comunicación de pages y 
cobros, y gestión de garantí¡¡~;~, relacionados con la garantía de suministro y con los 
desvlos efec;!lvos de las unidade.s de, generación y de consumo, y es también 
responsable de. los inte.roambios de energía a ®rto plazo que tengan por objeto el 
m¡¡ntenimiento de l<~s conaicjonee de calidad y seguridad del suministro. 
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Además, REE es responsable de la gestión del despacho técnico y económico para el 
¡¡uministro de energía eléctrica de los sistemas eléctricos no peninsulares de Baleares, 
Canarias, Cauta y MeJilla, así como de la función de liquidación de lm; pagos y cobras 
resultantes del despacho económica de la generación en estos sistemas. 

Sector ei$Qtrico Internacional 

El Grupo Red Eléctrica, a través de la sociedad REI, fleM inversiones en el. sector 
eléctrico, a nivel internacional, en Perú. 

Este país ha liberalizado. su industria eléctrica y sigue un modelo de regulación cqn la 
existencia de tarif¡;¡s reguladas para la actividad de transporte. 

4. PRINCIPIOS CONTABLES V NORMAS DE VALORAClÓN 

Las principales principios contables utilizadas para la elaboración 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. n<~Qocios'' revisa.da en :2008 en las. 
transacciones realizadas a partir del1 de enero de 2010. 

En las combinaciones de negocias. el Grupo apiles el método de adquisición. 

La fecha de adquisición es aquella en la que el Grupo .obtiene el control del n.egoclo 
adquirido. La contraprestación entregada par la combinación de negocios se determlria 
en la fecha de adquisición par la suma de las valor¡¡s ra.zonables de las activo::; 
entregados, las pasivos incurridos o asumidas, los instrumentas de patrimonio neto 
emitidos y cualquier contraprestación contingente que dependa de hechos futuros o del 
cumplimiento de ciertas condiciones a cambia del control del negocia adquirido, La 
contrapre¡¡taclón entregada, excluye cualquier desem.bolso que no form¡:¡ parte del 
intercambio por el negocia adquirida. la.s costes rela:clonacios con la adqUisición se 
reconocen coma gasto a medida que se incurren. 

En las combinaciones de negocios realízadas por etapas, el exceso existente entre la 
contraprestación entregada, más el valor asignada a. las participaciones no dominantes, 
más el valor razonable de la participación previa en el negocio adquirida y el importe neto 
de las activos adquiridos y los pasivas asumidos, se registra coma fondo de comercia. En 
su oaso, el defecto, después de evaluar el importe de la contraprestación entreg~;~d!!l,· el 
valor asignado a las participaciones no dominantes; a la parflcipación previa y la 
identificación y valoración dé los activos netos adquiridos. se reconoce en resujla:dos. El 
Grupo reconoce la diferencia entre el valor razonable de la participación previa en el 
negocia adquirida y el valor contable en resultados consolidadas, atendiendo a la 
clasificación dé l!!.i misma. Asimismo, el Grupa recla<;ifica los importes diferidas en otro 
resultado global correspondientes a la participación previa a resultados o reservas 
;onsolidadas por naturaleza. 
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b) lnmovilizaeione~> materiales 

Los elementos que componen las Inmovilizaciones materiales son principalmente 
im;talaciones técnicas de eMtgía eléctrica y se hallan valor¡¡¡dos, según .el caso, al coste 
de producción o coste de adquisición menos la correspondiente amortización acumulada 
y las pérdidas por deterioro si las hubiera. El indicado coste Incluye, en su caso, los 
siguientes conceptos: 

• 	 Los gastos financieros relativos a la financiación externa devengados únicamente 
durante el periodo de construcción. 

• 	 Los gastos de explotación relacionados direcl¡¡¡mente con las construccionas en 
curso dellnmovilizadl!l m.aterial de aquellos proyectos realizados bajo el oontrol y 
dlre.cción de las !lQCiedades del Grupo. 

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

Los gastos de conservación y mantenimiento del lnmovill:l:ado material que no suponen 
un aumento.de la productividad, no mejoran su utilización y no alargan la vida ótil de los 
activos, se cargan a la Cuenta de resultados oonsolidada en el momento en qu.e se 
producen. 

L¡¡ amortización del restó del Inmovilizado material se <!mortlza distribuyendo linealmente 
el coste de los diferentes e!E>mentos que componen dicho inmoviliza.do entre los años de 
vida útil estimada que constituyen el período en el que las soci.edades esperan utilizarlos, 
aplicando los.sfguientes coeficientes: 

Coeficiente anual 

Construocll!lnes 	 2%-10% 

Instalaciones técnicas de energía eléctrica 	 2,5"/ó-7,14% 

Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, 
mobiliario yotro inmovilizado 	 4%-2/;i% 

No s.e.han producido cambios significativos en los criterios de amortización de los activos 
con respE>cto al ejercicio. anterior. 

La mayor parte del. inmovilizado materia.! corresponde a instalaciones técnicas de enE>rgía 
eléctrica que a su vez se amortizan mayoritariamente al 2,5%. 

El valor residual y la vida útil de los activos se revisan y se Cljustan, si es necesario, en la 
fecha da cada Estado de situación financiera . 

Cu.ando el importe en libros de la Unidad Generadora de Efectivo {UGE} .es superior a su 
importe recuperable estimado, su importE> en libros se reduce de forma inmediata hasta 
su valor en uso (ver apartado g). 
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e) Inmovilizado intangible 

Los Inmovilizados intangibles se régistran por su precio de adquisición, siendo revisado 
periódicamente y ajustados en el caso de cualquier disminuoión l'!n su valor. Los activos 
incluidos en este apartado son los siguientes: 

• Concesiones admjnjstratlvas 

El Grupo explota diversos activos medi<mte contratos de. conce.sión de servicios 
otorgados por diferentes entes públicos. El Grupo analiza en función de las 
carao!etíslicas de los contratos si éstos se encuentr;m en el alcance de la CINIIF 
12, contratos de concesión de servicios. 

En los contratos de qoncesión Incluidos en él alcaMe de la Cl NIIF 12, los 
servicios de construcción y de prestación de servicios ser reconocen siguiendo la 
polllica contable de ingrasos y gastos. 

La contraprest¡¡ción recibida por el Grupo se reconoce por el valor razonable del 
servicio prestado, como un activo finanoiero o intangiPie en función de las 
cláusulas de los contratos. 

El Grupo reconoce la contraprestación recibida de los contratos. de construcción 
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 púbHco. Las obligaciones 
contractuales asumidas por el Grupo a mantener la infraestructura dur¡;¡nte. el 
perlado de explotación o restaurarla con anterioridad a su devolU«lón al cedente al 
final del acuerdo de poncesi.ón, en la medida e¡n que nó suponga una actividad 
que genere ingresos, se reconoce siguiendo la política de provisiones. 

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

Las concesiones 01dministrativas son de vida útil finita y su ccate es registrado 
como un actillo intangible. 

• Apllca¡¡iones informáticas 

Las licencias para programas informáticos adquiridas se activan sobre la b¡;¡se de 
los costes en que se ha incurrido. pare adquirirlas y prepararlas pare su Ulilo. 

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informáticos se 
reconocen como gasto cuando se Incurre en ellos. l..a amortización de los 
programas informáticos se re¡;¡liza linealmente en un pe!'lodo de entre tres y cinco 
¡;¡ños desde la entrada en explotación de cada programa. 

• Gastos de desarrollo 

Los gastos de desarrollo alreotamente atribuibles al dise.ño y realización de 
prueb¡¡¡s de programas informáticos nvevos o mejorados que sean Identificables y 
únicos y susceptíbles de ser controladas por el Grupo se raaanocen como actlvos 
intangibles cuando es probable que el proyecta vaya a tener éxito considerando 
su viabilidad técnic¡¡ y comercial, y sus costes pueden estimarse de forma fiable. 
Los gastos que no cumplan estos critérios se reconoc.e.rán coma un gasto en el 
momento en el que se incurran. Los ga13tos dE! des¡¡rrollo se capitalizan y se 
l!lmortizan desde su puesta en servicio de manera lineal durante un periodo no 
superior a cinco años. Los costes asociados con el mantenimiento de programas 
informáticos. se reconocen como gasto a medida que se incurren en lo.s mismos. 
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• 	 1nmovílizadoinmaterial en curso 

Las concesiones administrativas en fase de ccmstrucción figuran como 
inmovilizado inmaterial en curso valoradas por los desembolsos que se van 
efectuando hasta l¡;¡ ftnalízación de los mismos conforme a la CINIIF 12. 

d) Inversiones Inmobiliarias 

Las sociedades del Grupo valoran sus Inversiones !nmobili¡;¡rias siguiendo el método de 
coste de adquisición. El valor de mercado de las Inversiones Inmobiliarias del Grupo se 
desglosa. en la nota 7 de las Cuentas anuales consolidadas. 

Las lnversionea Inmobiliarias se amortizan distribuyendo linealmente el coste de los 
diferentes elementos. que lo componen entre los año.s de vida útil estimada que 
constituyen el periodo en que las sociedades esperan utilizarlos. La!S inver!Sh:mes 
inmobiliarias se amortizan en 50 años. 

~ e} Activos financieros 

El Grupo clasifioa sus activos financieros, excluidas las invers.iones contab11izadas por el 
método de participación, en tres categorlas: 

• - Créditos y cuentas a cobrar: son aotivos. fínanciero~S no derivado!> qon pagos fijQs 
o determin!o!ble!S que no cotizan en un mercado activo, y sobre los que no hay 
intención de negoci¡;¡r a corto plazo. Se clasifican corno activos c;orrtentes; excepto 
para vencimientos superiores a doce mes$$ desde la fecha del Estado da 
sltuaoión financiera , que se clasifican como activos no corrientes. 

Los créd.ito¡¡¡ se reconocen inicialmente por su valor razonable. incli,Jyel'ldo los 
costes de transacción incurridos al originar el activo y ¡¡¡e valoran posteriormente a 
!SU coste. amortizado. qorrespondiendo éste básicamente al efectiVo entregado, 
menos fas devoluciones del principal efectuadas.• má.s los interE}Se$ dev/i!ngados 
no cobrado$. 

Las cuentas a cobrar se reconocen inicialmente por !SU valor razonable y 
posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo da 
interés efe.ctivo. Además, se con¡¡¡ideran como cuentas a cobrar los pagos 
anticipados corriente$ procedentes, en general, de contratos o Gompromisos 
plurianuales, y que se imputan a re!3Uitad0!3 a lo largo del periodo de vigencia de 
dlcho!S ®ntrato¡¡¡ o. oompromisos. 

Los crédito¡¡¡ y cuentas a cobrar de actividades ordinarias cuya entrada de efectivo 
o de ee¡uivalentes al efectivo se dífíera en el tiempo, se valoraran a valor 
razonable· d\11 la contrapartida determinada por medio del descuento de todos Jos 
oobros futuro¡¡, utilizando una ta~Sa de interés imputad¡:¡ para la actvalización.. 

La Sociedad evalúa: acierre de cada ejercicio la ex.i~Stencia de un po~Sible cle.terioro 
de valor. El deterioro d.e valor ~Se calcula como '.la diferencia entre el importe en 
li.bros de.l activo y el valor actual de los flujos de \ilfectivo futuros estimaclos 
descontado$ al tipo de interés efectivo original del activt) financiero. El importe en 
libro$ se reduce y ~Se re<;Onoce la pérdida en la Cuenta de resultados consolidada. 

• 	 Activo~Sfinam¡jero~S disgonibles gara la venta: son las inver~Siones flnanciewas que 
la $ooíedád tiene intención de mantener por un plazo de tiempo sin dE!terminar. 
siendo susceptibles de ~Ser enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de 
liquidez o cambio~S en los tipos de interés. se cla~Sífican como activos 110 
corrientes, salvo que esté prevista y sea factible su liquidación en un plazo inferior 

-~~-~---··~------------
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al año. Estos activos financiaros se valoran a su valor razonable, siendo éste e[ 
precio de cotización a la fecha de cierre en e.l caso de los tftulos con coti;;:ación 
oficial en un mercado activa. Las gananoias o pérdidas resultantes de variaciones 
en el valor razonable a la fecha de cierre se reconocen directamente en el 
Patrimonio nato, acumulándose hasta el momento de la liquid¡;¡ción o corrección 
de valor por deterioro, momento en el que se imputan a la cuanta de resultados. 
El cálculo de posibles deterioros se realiza mediante el método dt:~l descuento de 
flujos futuros esperados en el negocio. Pare los valores cotizados un dascen¡¡¡o 
significativo o prolongado en el valor de cotización por debajo de su coste, se 
considera también evidencia de que el activo se ha deteriorado. 

Las dividendos de las participacione$ en capital cl<~siflcada.s como disponibles 
para la venta, se imputan a la Cuenta de resultadas consolidada en el momento 
en que queda establecido el deracha de la Sociedad a recibir su importe. 

• 	 Efectiva y equivalentes de efectivo: El Efectiva. y equivalentes de efectiva incluye 
el efectivo en caja, los depósitos a la vista en entidades de crédltq y otras 
inversiones a corto plazo con vencimientos inferiores a tres meses. 

Las valoraciones a valor razonable, de los activos y pasivos financieros, s.e clasifican 
utilizando una jeranqula que refleja la relevancia de les va.rlebles utilizadas para llevar a 
cabo dichas valoraciones. Esta jeranquía consta de tres niveles: 

• 	 Nivel 1 : V?~loracianes basadas en el precio de co!izaoión de instrumentos Idél'lticDs 
en un mercado activo. 

• 	 Nivel 2: Valoraciones basadas en variables que sean observal!!les para el activo a 
pasivo. 

• 	 Nivel 3: Valoraciones basadas en variables que no estén S\.!$lentadas en datolil de 
mercada observables. 

f) Existencias 

Las exls.tencias de materiales y repuestos se valoran a su CO$le de adqL!Islcl,ón, 
determinado mediant!:l el método del precia medio ponderada o valor neta realizable, .si 

· éste fuese menor. Las sociedades del Grupo rea.liz:¡;¡n una evaluación del valor neto 
realizable de laS' existencias al final de cada. ejercicio, registrándose correcciones de valar 
como un gasto en la Cuenta de resultados consolidada, cuando su OQste eí<eede a s.u 
valor de meroada a cuandQ existen dudas sobre su li!Ui<lacióh. Cuando las circunstancias 
que pr¡¡¡viamente caL!saron la disminución hayan dejáda de. existir o cuando exista clara 
evidencia de incremento en el valor neto realizable debicl.o a un cambio en las 
circunstancias económicas, 'le procede a revertir el importe. de la misma y se reconoce 
coma ingreso en la Cuenta de resultados consolidada. ·· 

g) Deteri.oro del valor de los activos 

Las sociedades del Grupa siguen el criterio de analizar la re:cuperabilidad de sus activas 
.a la fecha de cierre de cada ejercicio y siempre q\,le algún suceso o cambio en las 
circunstancias Indique que: el importe c.ontabili:zado puede no ser recuperable, de forma 
que si el importe recuperable de un activo. es inferior a sL! importe registrado en libros, 
entonces se entiende que 'le ha producida un deteriora d~ v¡¡¡lor del activo, que debe ser 
reconocido contablement.e como una pérdida de valor par deterioro, imputando dicha 
pérdida a la Cuenta de resultados consolidada. As!, la pérdida por deterioro es la 
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dlferenc.la existente entre E:JI valor en libros de un activo y su valor recuperable. El valer 
recuperable es el valor razonable de un activo menos los costes pars la venta o el valor 
en usu. el mayor de los dos. El cálculo del val.or en uso se realiza en base a flujos de 
efectivo el>peradoe. El cálculo del deterioro se realiza para los activos individuales, si no 
fuers posible la estimación del valor recuperable del activo individual se determinará el 
valor recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo (UGE} a la que pertenece dicho 
aotivo. Las posibles reversiones se registren en 1¡¡ Cuenta de r.esultados consoltdada. Las 
pérdidas por deterioro de fondos de comerclo no son objeto de reversión en periodo$ 
posteriores. 

h} Capital social, acciones propias y dividendos 

El Capital social está representado por acoJones ordinarias. Los costes de emisión de 
nuevas acciones, netos de impuesto¡¡, se deducen del Patrimonio. 

Las accione!! propias se valoran a su coste de aclquisidón y se prEi!!entan mino.rando la 
clfra de Patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida obtenida en la compra. venta, emisión 
o amortización de acciones propias, se reconoce directamente en Patrimonio Neto. 

El dividendo a C\len!e minora el Patrimonio neto del eíercioio a que corresponde dicho 
dividendo, en base al acuerdo del Consejo de. Administración. El dividendo 
complementarlo no se deduce del Pa.trimonio neto hasta la aprobación por la Junta 
General de Accionistas correspondiente. 

i) SubvencJones 

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

El Grupo sigue el criterio de Imputar a res1,1lledos de cada ejerdcio, en el epfgrafe 
Imputación de subvenciones de inmov111zado no fihatióiero y otras, las mencionadas 
subvenciones d.uranta el periodo en el que se amortizan los bienes de inmovilizado por 
los cuales las sociedades la~ han percibido. 

J) Cobros anticipados no corrientes 

Los cobros anticipados no corrientes procedentes, en general, de contratos o 
compromisos plurianuates se imputan a resultados en los epígrafes "Importe neto de la 
cifra de negocios" u "Otras ganancias", según procedan, a lo largo del periodo de vigencia 
de dichos contratos o compromisos. · 

k) Provisiones 

• Prest¡¡~cjones a los empleados 

• Obligaciones por pensiones 

El Grupo tiene planes de aportaciones definidas, que son planes q~;~e definen 
el Importe de la pre$taclón que recibirá un empleado en el momento de su 
]!.!bil;;~ción, normalmente en función de uno o más factores como la edad, años 
de servicio o remuMtaoión. Un plan de aportaciones definidas es un p'ªn de 
pensiones bajo el cual el Grupo pa9a aportaciones fijas a una entidad 
separada y no tiene ninguna obligación, ni legal ni 1mplfc1ta; de realizar 
aportaciones adicionales si el fondo. no posee activos suficientes para pagar a 
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todos los empleados las prestaciones relacionadas eón los servicios prestados 
en el ejercicio córrienle y en ejercicios anteriores. Las aportaciones se 
reconocen como prestaciones a los empleados cuando se devengan. 

• Otras prestaciones a largo plazo a los empleados 

Otras prestaciones a largo plazo a los empleados Incluyen los planes de 
prestación definida por prestaciones distintas de planes de. pensiones, tales 
como seguro médico, a parte de los empleados activos y jubilados de la 
Sociedad matriz y de REE. Los c:o.stes 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 anu¡almente. por 
actuarios cualificados independlentas. Los cambios en las hipótesis 
actuariales se recqnooen, netos de impue!Jtos, en al Patrimenio neto como 
Reservas en e.l ejercicio en el qua se producen y al costa de los servicios 
pasados sa reconoce en la Cuenta de Rest.Jitados. 

Asimismo sa incluyen los programas de ratribuélón a largo plazo, que son 
valorados anualmente. 

• Otras provisiones 

El Grupo dota provisiones para hacar franta a I<Ul Qbligacíon~ contratadas prase¡t)tes ya 
sean legal~ o impllcitas, que surjan como resultado dr¡¡ sucesos p¡asados, siempre. que 
exista probabilidad da. desprenderse da raéursos para haoér frente a dicha ebligación y 
que se puada raalizar una estimación fiable d~?l importe da la misma. Su dotación se. 
efectúa al nacimiento de la responsabilidad o da la obligación. 

Las provisiones sa valoran por al valor actual·de los dasemboleos qua se e$pera qua 
s.arán necesarios para liquidar la obligación usando una tasa libre de riesgo antes de 
impuestos, que refleja las av¡¡lu.acionas dal va.lor temporal del dinero actualizado. El 
incremento en la provisión con motivo del paso del tiempo se reconoce como ga~Sto por 
intereses. 

1) Deuda financiera 

Los préstamos, obltgaclones y similares se registra!n inicialmente por su valor fa\!Zonable 
menos los costes da la lrans.a.cción en los qua se haya Incurrido. En parcfodos posteriores, 
estas oblig¡¡¡ciones da financiación se valoran a su coste arnorttzado, utilizando .el método 
del tipo de interés efectivo, salvo para aqt.Jallas operaciones parl:llas qua se han suscrito 
contratos de cobertura. 

Las deudas financiaras se clasifican como pasivos oorrlentes a menos que su 
vencimiento tanga lugar a más da doce mases desde la facha. del Estado de situación 
financiera en cuyo caso !>e reconocerán como no corrientes. 

m} Transac:Cionea en moneda distinta del euro 
Las operaciones realizadas en monada distinta del euro se registran an euros al tipo de 
cambio vigente en el momento da la transacción. Durante el ejercicio, las diferencias qua 
se produc.an ari!ra el tipo da cambio contabilizado y el que se encuentra en vigor a la 
facha del cobro o pago, se registran con cargo o abono a la Cuenta da rasult¡;¡dos 
consolidada. 

Asimismo, la converaión de los val.ores de renta fija, asJ como de l.os créditos y débitos en 
moneda distinta dall;luro a 31 da diciembre de cada añ.o se realizan al tipo de cambio da 
cierra. Las diferencias da valoración producidas se registran con cargo o abono al 
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epígrafe Diferencias de cambio de la Cuenta de resultados consolidada, segbln saa su 
signo. 

Aquellas operaciones realizadas en monecla extranjera en las que el Grupo ha decidido 
mitigar el riesgo de tipo de cambio mediante la contrataalón de derivados financieros u 
otros instrumentos de cobertura se registran SE;lgún los principios descritos en Derivados 
financieros y operaciones de cooertura. 

n) Derivados fina~;~cieros y operaciones de cmrertura 

L.os derivados financieros se registran Inicialmente a su valor razonalille. en la fecha de 
contrato (coete de adquisición) en el Estado de situación financiera consolld.ado y 
posteriormente se. realizan las correcciones valorativas .necesarias para reflejar su valor 
razon!'lble en cada momento. El rnétodo para reconocer la pérdida o ganancia resultante 
depende de si el derivado se ha designado como un instrumento de cobertura y, si es así, 
de la naturaleza de la partida que. está cubriendo. 

El valor razonable total de tos derivados se clasifica como un activo o pasivo no corriente 
si el vencimiento restante de la partida cuoierla es superior a doce meses y como un 
activo o pasivo corriente si el vencimiento restante de la partida cubierts es inferior a doce 
me.ses. 

A este respecto, la NIIF 13., define valor razonable corno el precio que seria recibic;lo por 
vender un activo o pagadQ por transferir un pasivo en una transacCión ordenada entre 
participantes de mercado en la fecha de la medición, independienlerr¡ente de si ese 
precio es. directamente o.bserv¡;¡ble o t;l.slirnado utilizando otra técnica de valoración: 

Una cobertura se con¡¡idera altamente eficaz cuando los carnblos en ei valor ra:mnable o 
en los flujos de efectivo de los elementos objeto de cooertura se compensan oon el 
cámblo en el valor razonable o en los flujos de efectivo Q.el instrumento de cobertura con 
una efectividad comprendida en un rango. del 80% al 1.25%. 

El Grupo documenta la relación entre los Instrumentos de CQbertura y los activos o 
pasivos objeto de cobertura al principio de la transacción, además del objetlvg de la 
gestión de ríesgos.y la estrategia para realizar las transacciones de>cobertura. Asimismo. 
el Grupo también documenta su e:valuación, tanto al inicio como sobre una ba.se continua, 
de si los derivaclos qy¡¡¡ se utilizan en la~> tran$élcciones de cobertura SM altamente 
efectivos para compensar los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de 
las pártidas cubiertas. 

El va1or razonable de los instrumE;~ntos derivaclos utilíza<;los a efectos de cobertun¡¡ asf 
cama el impacto de adoptar la Nllf' 13, se rnue.stran en la nota Hl. Los movimientos 
dentro del Patrimonio Neto se muestran en la nat¡¡¡ 12. 

En el caso de cob¡¡¡rturas de flujos de efectivo la partE! efectiva de carnoios ¡;¡n el valor 
razonable de los derivados que se designan y c.alifican corno coberturas de flujos de 
efectivo, se reconocen en el Patrimonio Neto. La pérdida a g~mancja relativa !ala parte no 
efectiva se reconoce inmediatamente en la Cuenta de resultados consolidada. 

Cuando un instrumento de cobertura vence o se vende, o cuando no oumpfe los 
requisitos exigidos para su contabilización como cobertura, cualquier ganancia o pérdida 
acumulacla hasta. e$e momento en el Patrimonio Neto permanece en el patrimonio y se 
reconoce a medida que el cambio en los flujos ..de caja del elemento cubie.rto se 
reconocen en la Cuenta. de. resultados consalidE!da. Cuanc!Q se espera que la transacción 
prevista no se vaya ·<~.producir, la ganancia o pérdida acumulada efl el Patrimonio Neto se 
reconoce inmediatamente en la Cuenta de resultados consolidada, 



El val.or de mercado de los diferentes instrumentos financieros derivados se celcula 
mediante los siguientes criterios: 

• El valor razonable de mercado de los derivados cotizados en un mercado 
organizado es su cotización al cierre del ejercicio. 

• En el caso de los derivados no negociables en met.cados organizados, la 
Sociedad esteblece el valor razonable empleando técnicas de valoración que 
incluyen el uso de transacciones libres recientes entre partes interesaclas y 
debidamente informadas, referidas a otros inst~umentos sustancialmente igw:lles, 
el análisis de flujos de efectivo descontados a l.os tipos de interés y de. cambio de 
mercado vigentes a la fecha de presentación y modelos de fijación ele precios de 
opciones mejorados para reflejar las circunstancias concretas del emisor. 

o) Acreedores comerciales 

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

p) Ingresos y gastos 

Los ingresos ordinarios se registran al valor razonal>le de las contraprestac'¡ones 
reCibidas o por recibir derivadas de los mismos. Los Ingresos y gastos se. imputan en 
función del criterio del devengo, es decir, ·cuando se prOduce .la corriente real de bienes y 
servicios que los mismos representan, con independencia del momento !iln que se 
produzca la corriente monetaria o financiera derivada ele ellos. 

Los ingresos y gastos derivados de los contratos de consttuación se registran siguiendo 
el método del .grado de avance económico, según el cual se reconocen los ingrEjsos por 
obra eJecutad¡;¡ en b¡;¡se al grado d¡¡ realización del contrato <~1 final del periodo contable. 

Los ingresos por intereses se reconocen us<~ndo el método de tipo de interés efeQtiVo. 

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

q) Situación 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 s.i son 
diferidos, son reconocidos como gasto o ingreso e incluidos en la determinación dé la 
ganancia o pérdida neta del ejercicio, excepto Si han surgido de una transacci6!J que se 
ha reconocido en el mismo ejercic:lo, cargando o abonando directamente al Patrimonio 
neto o de una combinación de negocios. 

El impuesto corriente es el que se estima pagar en !91 e]!9rcicio, utílizando los tipos 
impositivos aprobados, correspondiente al ejercicio presente y a cualc¡uier ajUste de 
impuesto a pagar relativo a ejercicios anteriores. 

Las deduccion\9$ de la cuota y Ias bonificaciones del Impuesto sobre. las ganancias 
originadas por hechos económicos acontecidos en el ejercicio minoran el. gasto 
devengado por el Impuesto sobre las ganancias, salvq .que existen dudas sol¡¡re su 
realización. 
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los Impuestos diferidos y el gasto por Impuesto sol!re las ganancias se calculan y 
contabilizan conforme al método del pasivo, sobre las diferencias temporarias surgidas 
entre Jos saldos reconocidos a efectos de información financiera y los 1.1sados a afectas 
fiscale¡¡. Este método consiste en la determinación de los impuesto.s diferidos activos y 
pasivos en función de las diferencias entre el valor en libros de los activos y pasivos y su 
base fiscal, utilizando lall tallas 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. 

$e 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 rev~tlrán las dlfer¡¡¡ncias temporarias y sea 
probable q1.1e éstas no vayan a revertir en un futuro previsible, 

El Grupo Red Eléctrica Corporación, S.A. compuesto por las sociedades Red Eléctrica 
Corporación, S.A., Red Eléctrica de España, S.A.U., Red Eléctrica Financiaciones, SAU. 
y Red EléclriGa Internacional, S.A.U., tributa en régimen de declaración oons.olidada. 

El gasto devengado por impuesto sobre sociedades, de. las sociedades que s¡¡¡ 
enouentran en régimen de declaración consolidada,. ¡¡e determina teniendo en cuenta, 
además de los paf$metros a considerar en caso de tribulaGión individual expuSlltos 
anteriormente, los siguientes: 

• 	 Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de la 

eliminación de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo, derivada del 

proceso de determinación de la base imponible consoUdada. 


• 	 Las deducciones y bonific;:¡ciones que corresponden;:¡ cada sociedad d¡¡¡l Grupo fisc¡;¡l 

en el régimen de declaración consolidada; a estos ¡¡¡fectos, las dedu.ccio.nes y 

bonmcackmes se imputarán a la socied:ad que realizó la actividad u obtwo el 

r¡¡¡ndimiento necesario para oPlener el d.erecho a la deducción o bonificación fiaca!. 


r) B.eneficios por ac~ión 

El Beneficio básico por acc;ión se calcula como el cociente entre el beneficio neto del 
perlado atribuible a la Sociedad dominante y el número medio ponderado de aCciones 
ordinarias en circulación durante dicho período, sin considerar el número m.edlo de 
acciones propias mantenidas durante el ejercicio. 

En el caso de las Cu¡¡¡ntas anuales consolidadas del Grupo Red Eléctrica a 31 de 
diciembre de. 2013 y 2012, los beneficios básicos por acción coinciden con los dllulclo.s, 
dado que no han existido operaciones durante dichos ejercicios que pudieran hacerv¡;¡riar 
esta cifra. 

s) Se.guros 

las compafíías del Grupo Red Eléctrica tienen suscritas diversas p611zas de seguro pera 
cubrir los ríesges a Jos que están sometidas las sociedades por el ejer.oicio de· sus 
actividades. estos ries!iJaS están prlncipalmenta sujetos a los daños que pudieran s!Jfrir 
las inst¡;¡laciones de las sociedades del Grupo y a las posibles reclamaciones de terceros 
que puedan surglr por el desarrollo de sus actMdades, los gastos e ingresos por primas 
de seguros se reconocen'en .la Cuenta de re¡¡¡ultadas consolidada de acuerdo a un criterio 
de devengo, Los ingresos a recuperar de las compañías de seguros derivados de los 
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siniestros se registran en la Cuenta de resultados consolidada de acuerdo al criterio de 
correlación de ingresos y gastos. 

t) Medloambiente 

Los gsstos derivados de las actuaciones empresarisles en.eaminadas a la protección y 
mejora del medioambiente se contabnizsn como gasto del ejercicio en que se incurren. 
Cuando suponen incorporaciones al Inmovilizado mátefial cuyo fin sea la minimización 
del impacto medioambiental y la protección y mejora del medioambiente, se contabilizan 
como mayor valor del inmovilizado. 

u} Acl:ivos no corrientes mantenido.s para ia venta 

Los activos no corrientes se clasifican como activos manteni.dos 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 
pñneipalmente a través de una transacción de vl!lnta en vez de a través del uso 
continuE;~do. 

v) Pagos bas.ados en acciones 
La Sociedad matriz, :REE y REI han implantado planes de ¡¡¡dquisieión de aoolo.nes pot los 
cuales sus empleados tienen la posibilidad de recibir acciones de la Socied¡:¡d corno parte 
de su retribución anual. La valorac.ión derivada de dicha retribución se realiza de acuerdo 
al precio de cierre de la cotización de las acciones de la So!!liedad en la fecha de entrega 
de las mismas. El gasto derivado de este plan se registra en el epígrafe Gastos de 
personal de la Cuenta de resultados consolidada. Todas la.s acciones entregadas 
proceden de la autocartera de la Sociedad matriz. 

w} Activo& y Pasivos Contingentes 

Los activos contingentes no $On objeto de reconocimiento en Jos estados financieros, 
puesto que ello podrfa slgl'lifloar el reconocimiento de un ingreso que quizá no sea nunc¡¡¡ 
objeto de realización. Los activos contingentas son objeto de evaluación de .forma 
continuada, con el fin de asegurar que su evo.lucíón se refleja. apropiadamente en los 
estados financieros. En el caso de que la entrada d$ beneficios económicos pase a ser 
práctieamente cierta, se procederá al reconocimiento del ingreso y del activo en los 
estados. financieros del periodo en el.que dicho eambio hetya tenic!o lugar. 

Los pasivos eontlngentes no son objeto de reconocimiento en los estados financieros. 
Estos pasivos son objeto de reconsideración continua y en .oaso de estimarse probable, 
para una partida tratada anteriormente como pasivo contingente; la salida de recursos 
económicos en el futuro, se reconocería la correspondiente provisión en los estados 
financieros del periodo en el que ha ocurrido el carnblo en fá probabilidad de ocurrencia. 
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5. INMOVILIZADO INTANGIBLE 


El movimiento producido en los ejercicios 2013 y 2012 en las diferentes cuentas dél 
lnmovllizado Intangible y de sus correspondientes amortizae1ones acumuladas ha sido eJ 
siguiente: 

G~UPO RG.D S-ÉCTRICA 
Movimiento délli'lil'lq.YillzadO lrrtaogibl~ 

ejere1clos;2013y20l2 
(expresa® en miles dí.l ru¡ro~) 

SB;U~baJ<!s 
31<1é 

diciembre 

JI<ZI!11 -. 
Yariaclones 

lipode 

~ 

n¡¡tlill:C&nes y 
Modlllcaclones 

~ 

31de 
dlcloo)b(e 

~ """­

1/arlfittones Sa~~.~i<~S 
ModJfi®c\QJ'1es tipo'd¡:t rsd.\.lédótléSy 
·~ - ~i!o~en!Qj¡, 

3:1 de­
dic.~e 

~ 
costa 

Cont:Wibnes·al;fmlnlstretlvas 391 47.454 (%,369} ,4'4:4'56 

Gastos de deáárto11ó 

yApHca¡:lMO lnfomlél).cá$ 17.311 "' (1.927} 16.500 2.126 (4} (~) 11-641 

fllmOviliza<io rntant~ible en ~;:urso 2.902 19.634 (55) 2ZA81 19.3-1(; (!mi} 40.824 

.Tola! Coste :W.2T3 19.816 (5<) (1:927) 38.049 >11.833 '47.454 (4.366) (43) 102.'927 

Amórllzaclón A<:Umu!eda 
Concesiones admlnlstratfvas (1.846) 1.23:1 (615} 

Gastas de <lesarrollu 


y Aplicacianes infomlém::as {:f$,383) (841} 1,5>4 (H$9:0:) (97{i) z (19:6?0)
" 
•T$! fmjortr~¡:;lófl AcmrrulaQa {15.383} {84.1) 1.534 (\4.69!)} (?::82:1) 1;23~ {1(12:;0)" 

..,.__....,.., 
Valor Neto. 4.830 18.977 (55) (393) .23.359 19',\112 4:1A64 (a133) fl$.6.®' 

"""""='= ~''"*'"""'"""'"'"'"'"""-· 

Los gastos de explotación directamente relacionados oon el Inmovilizado intangible que 
se han activado durante el ejercido 2013 y qi,Je ascienden a .2.650 miles de euros { 1.!103 
miles de euros en el ejercicio 2()12), El inmoviliZado intangible en curso c¡;¡rresponde en 
su totalidad al avance de obra realizado. por TESUR relat.iva a la concesión de la línea. de 
transmisión Tlntay¡¡¡~Soeabaya y subestaciones aso.oiadas. Las modificaciones al 
perímetro se corresponden con la lnclúsión, en 2013, de REDESUR corno empresa del 
Grupo .que hasta entonoos se habla consolidado por el m~t:>do de la parlícípaclón. 

El detalle de los contratos de concesión de servicios otorgados por diferentes entes 
públloos en fase de explotación a 31 de dictembre de 2013 es el siguiente: 

Sociedad P!ats> de. fá Periodo restante :~®. 
· Dependierite COncedente ActiVidad ..&l!§ éónCéSión hasta la Mducldad reviSión tarlfari~ OociOnes de-renovación 

Tta·n·~porte.de 

RE!DESUR Estátta Peruano· ÉIJBr.Qia Ere:otrk:a Perú 3D años 18 afíos 

6.. INMOVILIZADO MATERIAL 

El movimiento producido durante los ejercicios 2013 y 2012 en las diferentes cuentas del 
lnmovi.llzado material asi oomo en sus c.órrespondientes amortizaciones acumuladas y 
deterioros de valór ha sido el siguiente: 
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GRUPO REO ELÉCTRIGA 

DétalliHfel movirtliénto de las lnt1'1QIIilizaciones JJ"'áteriales 

ejerciCios 2013-y 2012­

(expréSado en miles de et~ros} 

Sal_icías,. bajas 

reducciol'leSj 

e,.,. 
Terrenos y eonstruceiones 
!nsrál~rones te·cntcas 
deehergía-eléctrtca 
Otras rnsta_taejones, maqUinaria, 
utillaje!~ mobifiarío y qiro lntriOvilizado 
lns_ta~Qenes técnlcas.de-energía 
e.léetrica en curso 
Anticipos e inmovilizado 
material en curso 

31 de 
<;tieiernbre 
~ 

17.4$7­

10.7<$A83 

137.624 

772.114 

9$.756 --- ­

AIII>S 

589 

642738 

42.693 

--- ­

Val'iaoiones 
tipO de 

cambiO 

(252) 

(6Jl16) 

(S1) 

{146) 

(20) 
-- ­

saneamientOS-Y 
modificaCiones 

ª~!2&!ri~tro 

(7.84B] 

(186.421) 

(2.512) 

(5.483) 

(598) 
-- ­

T~~sos 

a 

638.494 

6.611 

(640.478) 

(104.635) 

----­

3'1 de' 
diciembre 
~ de2012 

6~.345 

1U9Z.S40 

14~1 

888.745 

31.19a 

--·­

-15 

169 

548224 

25.764 
--· 

Modificaciones 

alB:§rimátro 

263 

397 

2 
----

VariaCiones 
tipo de 

ca®!O 

(21) 

(221) 

3 -- ­

Salidas, bajas 
reducciones-· y 

saneam[D§: 

(74) 

-- ­

I!i!!m:~ 

480.795 

17.652 

(459.571) 

(38.576) 

---· 

31 dé 
diciembre 

~ 

89.602 

11.673.335 

16!).184 

957.398 

113.089 
-- ­

Total Coste 1-1.1l27.414 6ll6.020 (Mi)S) {202.862) 12.304.087 :574.172 662 (239) (74) 12.878.698 

Alt'!í)rtizacfónAcumullada 
Qonétl'ucd9f'M*>¡ 
lnslalaciones téi:::nlca$ 
d~ _e'f!~Jgf~Hñ~_cí~a 
Otras.Jnstaiationes~-macíUiriarfu; 
utmaja. moomano y_ otra )IJmpviliza® 

ialal ~o 1\!;umulaCia 

(18.195) 

(3.!;4$.031) 

(102.211) 

{3.8ei!A3i') 

('1244) 

(3!¡2.7&¡) 

{11Mi34) -- ­
(454.564) 

89 

Mil~ 

3.7 
-- ­

3:315 

2:781 

99.41:1)! 

j,63c1 
-- ­
10:)',904 

-- ­

(1!>569) 

(8.800.1:36) 

(.t11,Qn)----­
{3.963.782) 

{1201!} 

(4Íl2.ll94l 

(9.507) 
-- ­
(41:3.701) 

--·­

¡; 

il4 
-- ­

89 

46 
-- ­

46 
-.­..­

(17.764) 

(4.23!l.1:!0) 

{1211.454) 

--·­
(4.$77,348) 

DJ;i:te@rOs tlé.valbr­ (92.564) (463154) 2'009 62.;i:M (74;~) 'f87 (74.478) 

V8torNeto 
===: 
6.068.413 
==--...,;;;;;:; 

=;:; 
235.002 
~== 

====: 
(1:161) 

==== 

==== 
(38.614) 

===:=::om:;=:. 

::;:;::';::=.=:= 

==== 

=t:==,.­
8.\!65.640 
=::;:= -:­

=== 
169.471 
;:=::;== 

=;::== 
662 

===--== 

==~== 

{150) 
=-~=== 

=== 
159 

=== 

==== 

--- ­
-===== 
8.426::?82 
===== 
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------------ -------

A 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del 
Inmovilizado material por un importe de 1.327.240 mil.es de euros. 

Las principales altas en los años 2013 y 2012 se han realizado en instalaciones de la red de 
transporte en Espafta. Durante 2013 se han producido bajas por Importe de 74 miles de 
euros. 

Durante el ejercicio 2013, las sociedades han activado como mayor valor de lnmovili~do 
material, gastos financieros por importe de 21.524 miles de euros (19.111 miles de eurqs .en 
2012). La tasa media ponderada utilizada para la activación de los gastos financieros en 
2013 ha sido del3,0.9% (3,24% en 2012). 

Los gastos de explotación directamente relacionados con las construcciones en eurso del 
Inmovilizado material activa!llos durante el ejercicio 2013 ascienden a 16;997 miles de í!!uros 
(17.092 miles de euros el ejercicio 2012). 

Deterioros de valor recoge principalmente a 31 d¡;¡ dicil:lmbre de 2013 y 2012 la oorrecé:íón 
del valor contable de ¡:¡quellas Instalaciones en las que se ha producido la paralización de la 
construcción por causas ajen$s a la Sociedad. A 31 de dic;:iembre de 2012 recogía además 
46.454 miles de euros derivados del registro del deterioro sobre determinadas Instalaciones 
de tram¡porte. Las Instalaciones se han deteriorado al estimar que no van a generar en el 
futuro flujos de efectivo suficientes. 

El Grupo ílene contratadas varias pólizas de seguro para cubrir los riesgos a que están 
sujf!!os los elementos del inmovilizado material. La tobertura de estas pólizas se considera 
suficiente. · 

7. INVERSIONES INMOBILIARIAS 

El movimiento producido en los ejerclcio.s 2013 y 2012 en las Inversiones inmobiliarias 
pertenecientes al Grupo s.e describe a continuación: 

GRUPO RED ELÉCTRICA 

Oetalle del movimiento de los Inversiones Inmobiliarias 


&íercitios2013. y 2012 

(expres~do en mlles de euros) 

31 de 31 .dé 31 de 
diciembre di.clembre diciembre 

de 2011 Altas de 2012 8!!!!!;_ de 2013 

Coste 

Inmuebles de inversión 2¿:}1Q 
, ..--~-..­ _____.,___ 2.910 ____..,.,.__ 

----....------­
2..910 

--..,..----~ 

Total Cosw 2.910 2.910 2.Q10 

Amol'!lzaci<ín AGum.uiMa 
Inmuebles da inversión (215) _______.,_(91) (~06) [43) (349) 

.....,......_____ ,.....,,_____..,.._ 

Total Amol'!lzaci.ón Acumulada (215) (91) (306) (43) (349) 

=:;::::=::;:::::::==:::::::::;;::;;:;;;: ======:::.- ====::::::::::::::: ===== 
Valor Neto :.¡.~95 (91) 2.604 (43) 2~5!)1 

====:!= :=:;:::;;:;:;::;;: :,:;_;;;:;=== ======= ==;.:=:::.::::;:¡;¡¡ 
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!.al! Inversiones inmobiliarias en 2013 y 2012 tienen un valor de. mercado de 
aproximadamente 3 millones de euros, no generando ingresss o Q!i!Slos de explotación 
significativo¡¡. 

8. COMBINACIONES DE NEGOCIO 

Con fecha 9 de mayo de 2013 el Grupo a través de REI adquirió un 21,25% adicional da las 
acciones de REDESUR obteniendo de esta forma un 55% del capital soci!ill de la misma. 
REDESUR está domiciliada en Perú y llene como actividad principal el transporte de energfa 
que lleva a cabo a través de determinadas. lnslal¡;¡ciones explotadas en régimen de 
concesión. El precio de adquisición de esta participación adicional ascendió a 5.263 miles d¡¡o 
euros. El negocio adquirido ha generado para el Grupo, Ingresos ordinarios y resultados 
consolidados durante el periodo comprendido entre la fecha de adquisición y el cierre a 31 
de. diciembre de 2013 por importes de 7.968 miles d$ eurm; y 2.330 miles de euros, 
respectivamente. Si la adquisición se hubiera producido al1 de enero de 2013, los ingresos 
ordinarios del Grupo y el resultado consolidado a 31 de qiciaml:lre de 2013 hubieran 
ascendido a 11.644 miles de euros y 3.543 miles de euros, respt'lctivamente. 

El Grupo ha aplicado el método de la adquisición, ldentiffcán<;:lose como la adquirente, y ha 
valorado los activos identificables adquiridos y los pasivos <!sJ.unidos a s.u valor r¡¡¡zon¡¡¡ble a 
la fecha de 1!!! combinación, de acuerdo con la. NIIF 3. En esta reevaluación de los activos y 

· pasivos adquiridos se ha. identificado. un mayor valor de los actil!os adqulr,ldos por importe dé 
11.631 miles de euros. 

Tras al cierre de estll operación se ha revaluado la participación que ya se posefa en 
RJ;:DESUR previamente. La diferencia entre el valor eh libros de la parucipaoión en el 
momento de la operación, y su valor razon<~ble ha dado lugar a una plusvalia por importe de 
3.219 miles de euros. L.a mencionada plusvalia ha sido reg[strada en el epfgrafe "resultado 
porenajenaciones de instrumentos financieros" de la Cuenta de resultado.s consolidada. 

Del mismo modo, el Grupo ha registrado a valor razonable laparticfpación.corre!!;pondiente a 
las participaciones no dominantes, por un importe a fecha de adquisición de 11.14.5 miles de 
euros. 

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

9. OTROS AC.TIVOS. NO CORRIENTES 

Otros activos no co.rrienles recoge a 31 de diciembre de 2013 un Importe da 317 milas de 
euros, siEi!m:lo en 2012 de 16.923 mil.es de euros. En 2012 correspon(:lía fundamEi!ntalmenle 
al contrato de Disponibilidad de Asistencia Técnica s.us.crito con J;:nd.Ei!sa Distribución 
Eléctrica, S.L en 2010, por un plazo dEi! cuatro aftos y un hi]porta total de 66.00.0 miles de 
euros, por .el cual. REE tiene el derecho a solicitar a Ehde.aa Distribución Eléctrica, S.L. la 
prestación de servicios de a.sistencia técnica relativos a los activos adquiridos en 201 o. A 31 
de diciembre de 2013 el importe correspondiente a dicho contrato, que vence en el ejercicio 
2014, se encuentra recogido en el eplgrefe de deudores oomer~ales. y otras cuentas a 
cobrar, dentro de otro.s deudores, por un importe de 16,446 mi.les de el;!ros (nota 11). 
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1.0. EXISTENCIAS 


El detalle a 31 de diciembre de 2013 y 2012 del ep1grafe de Existencias del Estado de 
situacion financiera consolidado adjunto, es el siguiente: 

Miles de euros 

63~009 66:745 

Correccio!1Els de valor (18.029) 
..,__....­ .......... 
44.980 

======== 

(13.®.98) 
.......- ­
62.74.7 

;:;;:;;::;::::f:=::=;:: 

Las sociedades del Grupo reali:z:an un análisis periódico para calcular las oorreocion6s de 
valor asociadas a las existencias basado en las siguiente hipótesis: 

" Deterioro por envejecimiento donde se utili:z:an porcentajes atendiendo a la rotación 
del stock. 

.. Deterioro ¡:mr exceso de stock, realizado sobre el consumo estimado en los próximos 
año¡¡. 

En este sentido, en 2013 el Grupo ha dotado una provisión por importe de 4.031 mllee de 
euros. 

11. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUEN.TAS ACOBRAR 

El detalle a 31 de diciembre de 2013 y 2012 del eplgrafe .Deudores comerciales y otras 
cusntas a cobrar del Estado de sittlaoi6n financiera oonso!ídado adjunto es el siguienté: 

Miles de euros 

Clientes por ventes y prastaciones de serviCios 20.987 12.759 

Otros deudores 521.788 620.410 

Activo.s por impuestos corrientes U60 146 

__,.,.,____ 
---""""""""'"""" 

544.536 633.31.5 
:::::-:::::::::::::= =::::=,==== 
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A 31 de diciembre de 2013 y 2012 el epfgrafe de Otros deudorea recoge fundamenta(m;¡¡nte 
los ingresos pendientes de facturación y/o cobro derivados de las actividades de transporte 
y operación del sistema. Asimismo este importe recoge adicionalmente los ingresos 
pendientes de cobro derivados de la aplicación del Real Decreto Ley 13/2012.•. que establt!C!il 
que las puestas en servicio del año "n" comiencen a ser retribUidas a partir del año "n+2". La 
diferencia de los saldos entre ambos ejercicios se debe a que en 2012 quedó pendiente de 
cobro una liquidación de ingresos regulados en España más que en 2013 

No existe diferencia significativa entre el valor razonable y el vaJor neto contable de este 
epfgrafe a 31 de diciembre de 2013 y 2012. 

12. PATRIMONIO NETO 

Gestión del riesgo de capital 

Los objetiVos del Grupo en relación con la gestión de capital son el salvaguardar la 
capacidad del mismo para que sus empresas continúen cumpliendo el principio de" g¡;¡stión 
continuaoa. para procurar un r.endimiento para los accionistas y para mantener una 
estructura óptima de capital y reducir su coste. 

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo podri<~ ajustar el importe de. 
los d.ividendos a pagar a los accionistas, reembolsar capital a los ac.cionistas o emitir nuevas 
acciones. 

El Grupo hace seguimiento del, capital d,e acuerdo con E!l ratio .de apalancamiento, en linea 
con la pr$otica del sector. liste ratio se calcula como la Deuda financiera neta dividida entre 
el Activo neto (entendido este como el Patrimonio neto del Grupo más la Deuoa financiera 
neta). La Deuda financiera neta se calcula de la siguiente manera: 

Deudas a largo plazo 
Deudas a corto pl¡¡¡zo 
Derivados de tipo de cambio 
Efectivo y equivalentes 

Deuda financiera neta 

Patrimonio Neto 

Ratio de apalancamlento 

Miles de euros 
201.3 

4.552.158 
154.594 


4.9,307 

(214.861) 

_ ......_"'!"""........ 


2.224.~8 

67,1% 
=======­

2012 

3.M3,9133 
975.995 
32..902 

(40.314)......_..........,__.._ 


4.872.546 

1.91}1,545 

71,0% 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, los covenants financieros recogidos en los contratos de 
deuda no son significativos. Además, existe una reducid¡¡ probabilidad de incumplimiento y, 
¡;¡n oseo de darse ésta, su impacto en los resultados cfel Grupo no serían significativo. 

!in 2013 la agencia crediticia Fitch Ra!ings ha elevado la perspectiva del ratlng a neutral 
desde negstivo. Ls variación es consecuencia del reciente cambio de la mejora de la 
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perspec!íva del rating de Espaí'\a. Tras este anu!'lcio la Sociedad mantiene su nivel de rating 
a largo plazo en A- y a corto plazo en F2 pasando su perspectiva de negativa a estable. 

Por otra parte en 2013 lE! agencia crediticia Standard & Poor's ha elevado la perspectiva del 
rating de estable desde negativo. Tras este anuncio la Sociedad mantiene su nivel de rating 
a largo plazo en BBS y a corto plazo en A-2 pasando su perspectiva de negativa a estable. 

Patrimopio neto atribuido a la sociedad dominante 

• fo.ndos propios 

o Capitahocial 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 el Capital social de la Sociedad ma~rizestá 
representado por 135.270.000 acciones al portador, totalmente suscrltas y 
desembolsadas, con los mismos derechos politices y económicos, con un 
valor nominal de 2 euros cada una, y admitidas a cotización en las cuatro 
Bolsas españolas. 

La Sociedad, eslá sujete a los lfmltes accionariales e$tablecidos. en la Ley 
17/2007, yen el Real Decreto-Ley 1312012, de ao de marzo. De acuerdo con 
estas disposiciones, .cualquier persofla fislca o jurfdica podrá participar en el 
accionariado de la Sociedad, siempre c¡ue.la.suma de su particip~;iQión directa 
o indirecta en el capital de e~a So.ciedad. no supere el 6% del Capitel social, 
ni ejerza derechos polftioos por encima del 3%. Estas acciones no podrán 
sindicarse a ningún efecto. En el caso de sujetos que re<~licen aotivid~de.s en 
el Sector Eléctrico y aquellas personas frsicas o jurfdlcas que, directa o 
indirectamente participen en el capital de éstos con una cuota superior al 6%, 
no podrán eJércer derechos p.olítioos en la Sociedad matriz por enclm.a del 
1%. Lels límites qe participación en el capltal de la Sociedad matriz no aplican 
a la Sociedad Estatal de Parlioípaciones tnclustriales (SEPI) que mantendrá, 
en lodo caso, una participación no iRfetioral10%, Al31 de diciembre de 2013 
y 2012 SEPI posee una participación del20% en el Capital de la Sociedad. 

o, Reservas 

Este eprgrafe recoge: 

• Reserva legal 

Las sociedades españolas están obligadas a destinar el 10% de los 
ben~icio¡;¡ de cada ejercicio a la constítuc1ón de un fondo de reserva 
hasta que éste alcance, al menoo, eJ 20% del Capital soci€!1. Esta 
reserva no es distribuible a los accioni~as y sólo f¡)odrá ser utilizada 
para .cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo 
deudor de la Cuente de resultados. También, bE!Jo determinadas 
condiciones se podrá destinar a incrementare! Capitel sociaL Al 31 de 
diciembre de 2013 y 2012 ascíende a &4.199 miles de euros. 

• Otras reservas 

Este concepto incorpora las Reservas voluntarias de la Sociedad 
matriz, las Reservas .en sociedades .consolidadas y las Reservas de 
primera aplicación, .siendo todas ~stes de libre distribución. A 31 d.e 
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diciembre de 2013 ascienden a 1.229.778 miles de euros (1.051.681 
miles de euros en 2012). 

Asimismo, a 31 de diciembre de 2013 y 2012, también se recogen las 
reservas procedentes de disposiciones legales, el importe asciende a 
264.546 miles de euros y dentro de estas reservas destacan la 
Reserva de revalorización de activos materiales generada en 199.6 en 
la Sociedad matriz por Importe de 247.022 miles de euros (esta 
reserva podrá destinarse, sin estar sujeta a tributación, a la 
eliminación de resultados contables negativos, a la ampliación del 
Capital social o, transcurridos 1 O años desde su creación, a reservas 
de libre disposición, de acuerdo. con lo estable.cido en el Real Decreto­
Ley 260711996). 

o 	 Acciones y participaciones en patrimonio propias 

Las apciones de la Sociedad dominante en poder de la misma a 31 de 
diciembre de 2013 representan el 0,03% del capital social de la Sociedad 
matriz y totalizan 38.376 acciones, con un valor nominal global de 77 miles ele 
euros y un precio medio de adquisición de 44,51 euros por acción (a 31 de 
diciembre de 2012, 414.857 acciones, que representaban el 0,31% del 
Capital social, con un valor nominal global de 830 miles t~e euros y wn precio 
medio de adquisición de 35,43 euros por aooion). 

Dichas acciones se encuentran registrada¡¡ redwciendo el valor del Patrlinonio 
neto del Grupo a 31 de diciembre de 2013 por importe de 1.707 miles de 
euros (14.698 miles de euros en 2012). 

La Sociedad matriz ha cumplido las obligaciones derivadas del artículo 509 
de la Ley de Sociedades de Capital qwe establece, f)n relación a las acciones 
cotizadas en un mercado secundario ofiolal, que el va.lor nominal de .las 
acciones adquiridas, sumándose al. de. las qwe ya posean laSociedad matriz y 
sus sociedades filiales, no debe exceder del 10% del Capital sücial.. Las 
sociedades filialeS no poseen ni acciones propi1:1:s ni de la Sociedad 
dominante. 

o 	 Resultado del ejercicio atribuido a la s:oci.edad dominante 

El 	 Resultado del ejercicio 2013 ha ascendido a .529.139 miles de euros 
(492.288 miles de.euros a 31 de diciembre de 2012). 

o 	 Dlvldéndo a cuenta del ejercicio y propuest!:\ de .distribuCión de 
dividendo de la So.ciedad matriz 

El Divid!Ondo a cuenta ¡¡probado por el Consejo de Administración durante los 
ejercicio.s 2013 y 2012 figura minorando el Patrimor)io neto del Grupo a 31 de 
diciembre de 2013 y 2012, respeclívamente. 

El dla 17 de diciembre de 2013 el Consejo de Administración de la Sociedad 
matriz acordó repartir un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 
2013 por un importe bruto de 0,7237 euros por aooíón, pagadero el 2 de 
enero d.e 2014 (0,6764 euros brutos por acoi® a cuenta de los resullados del 
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ejercicio 2012). El dividendo a cuenta aprobado a 31 de diciembre de 2013 
asciende a 97.867 miles de euros (91.216 miles de euros en 2012) (nota 1'7). 

Los dividendos pagados durante el ejercicio 2013 y 2012 se detallan a 
con!ínuacion: 

2013 2012 

%Sobre 
nominal 

Euros- por 
acción 

lmgsrte 
¡miles da 

euros) 

%Sobre 
nominal 

Euros pot 
agclón 
~ 

!!!lites d~ 
autos) 

Acciones ordinartas 

Dl\idendos ro!ales. pagados 

116,26% 

118.26% 
;:::;:;;;;;:;;:;;::::;::: 

2,3651 
....;--~... 
2.3651 
===-= 

3tito31 

319;031 
::;::,:::;::;;::::~ 

110',.62% 

110,62% 

===== 

2.2124 

2,2124 
===·:::;:;:.:=:::;::: 

2W.&77 

'l97.677 
-:;:¡;=:;::;;:;: 

Dl\lldendos c;on cargo ~ resultados 118.26% 
;::::'l::::;;::;;=:t::::: 

2,3651 

==<== 
:lt9.031 
:;:::;:t;:::;;:;;;;; 

11M2% 
---- ­

2,2124 
::=:;:::::;:::;:·::;::: 

29"7.677 
:::::::::::::::::::::: 

Asimismo, el Consejo de Administración de la Sociedad matriz ha propuesto a 
la Junta General de Accionistas un divid!mdo complementarlo por imPQrte de 
1,8185 euros por acción, ascendiendo el dividendo total del ejercicio .20t3 a 
2,5422 euros por acción {2,$851 euros por acción en 2012), 

• Ajustes por cambios de valor 

o Activos financieros disponibles para la ventl:l 

Este eplgrafe recoge a 31 de diciembre 2013 y 2012 las variaciones de valor 
producida!! por los activos financieros dispc;mlbles para .la venta, variaciones 
dePldas a las fluctuaciones en el precio de cotización de la acción de' la 
participación c!el 5% que la Sociedad tiene en REN. A 31 de diciembre de 2013 
asclenc!en a un importe de 4.648 miles de euros(1.228 miles de euros en 2012). 

o Oper.¡aciones de c.obertura 

Este eplgrafe. recoge las variaciones de valor producidas por los instrumentos 
financiero.s derivados. 

A 31 de diciembre de 2013 ascienden a u.n importe de -.46.290 miles de euros 
(·41,273 miles de euros en 2012). 

o Otros ajustes por.cambio de valor 

Este epígrafe recoge 611 miles de euros .correspondientes a lngre.sos fisc¡;¡les 
corre-spondientes a dE!dUt;eiones y bonificaciones a distribuir en varios ejeretclos 
(627 miles de euros .en 2012). 

o Diferencias de conversión 

Este epígrafe recoge las diferencias de cambio de las sociedades extranjeras, las 
peruanas TESUR y REOESUR en 2013 y TESUH en 2012. A 31 de diciembre de 
2013 asciende a -1.010 mi.les de euros (-759 miles de euros en 2012). 
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Pwticlpaclones no domjnantes 

El saldo incluido en el apartado Participaciones no dominantes dentro del Patrimonio neto 
del Estado de situación financie~<~ consolidado adjunto, ~acoge el. ve¡lor de la participación no 
dominante en las sociedades TESUR y REDESUR en2013 y TESUR en 2012. A 31 de 
diciembre de 2013 asciende a 18.061 miles de euros (4.382 miles.de euros en 2012}. 

13. SUBVENCIONES Y OTROS 

El movimiento de las Subvenciones y otros en los ejercicios 2013 y 201.2 ha sido el 
siguiente: 

GRUPO REO ELÉCTRICA 

Detalle del movimienkt-da·Subvencione!!; yotros oobJOS añUc!Pal:los ríQ corñentes 


ejercicios 2013 y-2012 

{expresado en· miles da euros) 


3-1 de 31"" 31 de 
dltiernbfe dfc!efTibre diciembre­
da 2011 ~ ~- All!icaciones ~- Adlclones ~ Ap!toac!ones ~ 

Subvenciones y otros oobrosantieipados nó 400.894 14.970 (28) (12.621!) 403.2'10 28.287 (13.200) 418.297
corrientes 

;:;;¡=:;;::::oo_; ::;;;.~;~;r)'::;:;::t<l>!'J#:.'!:"'""F" ==== ==== ==== ~=""=:::l;''"""'"'"'"'"" 
400.894 14.910 (26) J12,62il) .41l3;210 2&21!7 113.200) 418.291 

====;,:= 1'>==<== ==== ==== ===== -::====t= =,,...._-­"'"'"""'"'"'= 

El epígrafe de Subvenciones y otros oobrós anticipados. no corrientes incluye 
fundamentalmente las cantidades recibidas por REE par<~ le;~ construcci.ón de instalacion.es 
eléctricas tanto de organismos oficiales como de acuerdo.s. eón terceros. Las aplicaciones se 
corresponden con la imputación a la Cuenta de resultados del eje~cicio que se produce. en 
función de la vida útil de dichas instalaciones y se reglstr<~ en eJ epígrafe Imputación cte 
subvenciones de inmovilizado no financiero y otras de la Cuanta cte resultados consolidada. 

Las altas de 201S corresponden fundamentalmente a la su!>vención que fue concedida en 
2010 por la Comisión Europea para el proyecto de la. interconexión eléctrica entre ~spafllil y 
Francia, proyecto que REE realiza conjuntamente con Réseau de Transport d'Eieotricité 
(RTE), a través de la sociedad francesa INELFE. 

14, PROVISIONES NO CORRIENTES 

El movimiento de este epígrafe del pasivo del Estado de situa~;ión financiera consolidado 
adjunto durante los ejercicios 2013 y 2012, se muestr<~ a cóntinuación: 
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http:instalacion.es
http:construcci.�n
http:miles.de


47.249 

QB.UPO ReD ELj!CTRJCA 
Mcv!mleniO dl.l Pro\llsklnes 

_(!jíl.ro\clol;_~13y2Q12 
(expte~~ado en mues de euros) 

31 da t"éi"didaS y Revemtones 31 de P(l~ii!&S y ~Q~oj!Qa :31 ~e-
Qfc1~._ . . gariancla·s. y dl.feréneias MQ{Ii!irtai::IUIII:ll'ditiilrtlbre g_an_anci.\ls ydlfereru:ilas. d!t:ft~tflbre 
~~.~~~ !lewni!E!rs!ón ~ de:2D12 MI~@&~~ deconwrs¡o~ ~ 

Coolpi'tlmlaos eot1 et 

PWWI'!ill a3,4()7 (2.~) (146) 6.1lll8 {H) (1.11{)) 40,S2$ 4.713. (405) 2:356 '
'"" 13,'421}dtras prov~&Jones 34.019 3:278 (~.98) (2~$} (6.001 2%.11 (M29) '36:902:' 

:;===== ,,,,._....,, ====,==== ,.,.,.,¡,..,,."'""'""'"'" "''""""""' =~""''"""',;,
W-426 6,7ij6 (2.403) (146) ..... {2.219) {10,89Q) 00.434 • 18-.193-. (1.8~4) 2.356 2 ·84.1.$1 

=====, ""'"'"'""';>' ....--====== ....,,.,.,.,,""="="'"'"'""= "'""¡;;''"'" """'"'"'"'"' ""'"'"'="' 

Dentro del epfgrafe <le •Compromisos con el personal" se recogen prlnoip¡¡lmente los 
compromisos futuros; fundamentalmente seguro medico, asumidos por REE con su personal 
desde el momento en que se jubile, calculados en base a estudios actuariales reani!:ados por 
un experto independiente y los planes de retribución a largo plai!:O est<:~blecidos por el <ltupo. 

En los ejercicios ,2013 y 2012 las ad.iciones en Compromisos con el personal estárl 
motivadas principalmente por el devengo anual, as! como por la. evolución de las hipótesis 
actuariales tomadas. Estas adiciones se registran como Gastos de personal o Gastos 
financieros, según ·sea su naturaleza y en Reservas cuando se producen cambios en 
h1pótesls actl!llriales en el callo de las obligaciones derivadas fundamentalmente deLesguro 
médico y en l¡t Cuenta de resultados en el caso de las obligaciones derivadas. por servicios 
pasados. El importe de Gastos de personal reconocido en el ejercicio 2013 en la Cuenta <le 
rasult<:ldos consolidada asciende a 1.296 miles de euros (1. i 63 miles de ·euros en 20.12), el 
importe de Gastos financieros re.conocido en el ejercicio 2013 en la Cuer1ta de resultados 
asciende a 1.309 miles de euros (1.042 miles de euros en 2012) y el importe de Resfilrvas 
reconocido en el !lie.rcicio 201\3 ha ascendido a 2.\356 miles de euros neto de impuestos 
(6.898 miles da euros en 2012). Adicionalmente, a. 31 de di.clembre de 2013 s.e han 
reconocido en la Cuenm <le resultados como Gastos de personal 2.050 miles de el!ros 
(1.199 miles de euros en 2012). y como Gastos financieros 120 miles de euros (76 miles de 
euros en 2012), cor~spondiente a los devengos de 1<:~. retribución a largo pla;w. 

El efecto que ten<irla una v<:~riación de un punto porcentual en los costes de los seguros 
médicos es el que se de.mlla a continuac.tón: 

2ó1:3, 2012 
(en miles de e\J!OS) +1% ;1% +1% -1% 

CQ$tll$ de ltilS servlcl.oo del ejercicio actual 430 (308) 376 (271) 

Costes por Intereses dé! castG sanitario post-empleo neto 15 \11) 1~ (9) 

Obligaciones acumuladas por prestaclónes post-émpleo 
derivadas de los seguros médiCO!! 

9.367 (!1.802) 8.030 (5.834) 

Estas provisiones se reflejan según estudios actuariale$ con las siguientes hipótesis para los 
ejercicios 2013 y 2012: 
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2013 2012 
Hipótesis actuatiales HipótE¡sis actuarialas 

Tasa de descuento 3.40% 3,50% 

Crecimiento coste 4,0% 4,0% 

Tabla supervivencia PERMIF 2000 Nueva producción PERMIF 2000 Nueva producción 

Por otra parte, el efecto que tendría una disminución de medio punto porcentual en el tipo de 
descuento utilizado como hipótesis actuaria!, pasando del 3,4% al 2,90%, respecto a los 
costes de seguro médico, en miles de euros, es el que se deta.lla a continuación: 

Tasa de descuento 
3.4% 2.00% Sensibilidad 

Coste de los servicios. del ejercicio actual 1.232 1.439 207 

Coste por Intereses del coste del seguro médico post-empleo neta 1.162 997 (1.65) 

Obligaciones acumuladas por prestaciones post-emplea cffltiliaél!'l$ 
del coste segura médico 37.1514 42.512 4,998 

El epígrafe Otras prov1s1ones recoge fundamentalmente los importes dotados en cada 
ejercicio por la Sociedad para cubrir eventuales resultados desfavorables principalmente 
rel.ativos a expedientes administrativos sancionaclores, procedimientos contencioso­
administrativos concernientes a procedimientos expropiatorios, y reclamaóíones 
extrajudiciales, Los importes dotados que cubren estos eventos., son valorados. en ba$€! al 
contenido económico que los recursos, litigios, y en general las acciones judiciales o 
extrajudiciales, que están actu~;~lmente en tramitación y de los que es parte la Sociedad, 
pueclen tener. El resto del importe se compone de múltiples partidas de importe¡s no 
significativos cuya estimación de las salidas de recursos es incierta. 

El principal proceso judicial en curso que se recoge en este epígrafe corresponde a la 
inclusión de una provi$ión de 1 O millones de euros destinada a .c.l.lbrir la sanción impuesta 
por 1¡;¡ Generalitat de Catalunya, debido al expediente sancionador incoado en relación con 
la interrupción del suministro eléctrico en Barcelona en julio del año 2007 ql!e 1111 Sociedad 
tiene recurrido. 

15. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES 

La partida Otros pasivas no corrientes incluye fundamentalmente los ingresos par los 
acuerdos firmados con diversos operadores de telecomunicacJones por la cesión de. uso de 
la capacidad de la red de telecomunicaciones, con unos plazos de vencimie¡nto hasta 2027, 
por importa de 47.345 miles de euros a 31 de di.ciembre de 2013 (51.525 miles de euros,. a 
31 de diciembre de 2012). También se incluyen en este epJgrafe los pasivos no aorrientes 
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derivados de las compensaciones abonadas por ~lec:tridté de Franoa (en adelante, EDF), 
en virtud del acuerdo de adaptación de los contratos de. suministro de energia eléetrica, 
suscrito el 8 de enero de 1997, por importe de 23.625 miles de euros a 31 de diciembre de 
2013 (23.625 miles de euros a 31 de diciembre de 2012), que siendo compromisos 
pluri!!nuales están condicionados a la construcción de instalaciones que a 31 de diciembre 
de 2013 no estaban finalizadas. 

16. 	POLÍTICA DE GESTIÓN DEl RIESGO FINANCIERO 

La Política de gestión del riesgo financiero del Grupo tiene por objeto establecer los 
principios y directrices para asegurar que los riesgos relevantes, qua pudieran afectar a los 
objetivos y actividades del Grupo Red Eléctrica, sean identificados, analizados, evaluados, 
gestionados y controlados, y que estos procesos se realizan d.e forma sistemática y con 
criterios uniformes. 

Las directrices principales, contenidas en esta política, se. pueden resumir en: 

• 	 La gestión de los riesgos debe ser fundamentalmente an!icipativa, orientándose 
. también al medio y largo plazo y teniendo en cuenta lo& escenafios posibles en un 
enlomo cada vez más globalizado. 

• 	 Con caracter general, la ge&tión de los riesgos debe realizarse con criterios de 
coherencia entre la importancia del rie::;go (probabilidad/impacto) y la inversión y 
medios necesarios para reduci.rlo. 

• 	 La gestión de riesgos financieros debe orientarse a evitar variaciones no de~>l'!ladas 
en el valor fundamental del Grupo, no teniendo como objeto obtener beneficios 
extraordinarios. 

Los responsables financieros del G.rupo son los e.ncatgados de gestionar los .rie!ilgos 
financieros, asegurando su coherencia con la estrategia. de.l Grupo y coordinando la gestión 
de los mismos en laa distintas empresas, identificando los principales riesgos financieres y 
definiemdo las actuacione.s sobre los mismos en b.a$e al estal:Jiecimiento de distintos 
escenarios financieros. 

La metodología para la identificación, medición, seguimiento y control de estos riesgos, así 
como los ingicadores de gestión y las herramientas. de medición y control especfficos para 
cada riesgo, están establecidos en el Manual de riesgos financieros. 

Los riesgos financieros a que está expuesto el Grupo son: 

Biesao de mercado. 

Corresponde a variaciones en la situación da los mercados finamcieros en relación e los 
precios, los tipos de interés y de cambio, d.e condiciones crediticias, o de otras variables que 
puedan afectar a los costes financieros a corto, a medio o a largo pla;zo. 

La gestión de estos riesgos se reali;za tanto sobre las operaciones de endeudamiento a 
realizar, su moneda, plazo y tipo de interés, como a través de la utilización de instr1.1mentos 
financieros de cobertura que permitan modificar las oaractarlstlca.s de la estructura 
financiera. D.entro de los riesgos de meroado destacan fundamentalmente: 

.$9/73 




-------

• Riesgo de lipp de interés 

Las variaciones de Jos tipos de interés modifican el Valor razo.l'lable. de los activos y 
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, así como los flujos futuros de los activos 
y pasivos referenciados a un tipo de interés variable. El ol)jetivo de la gestión ctel 
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 
al75%-25%. La estructura a 31 de diciembre de 2013 y ;2012, es la siguiente; 

201@ 2012 
Miles de Euros Miles óe Euros 

Tipo ft)o Tipo variable Tipo lijq Tipo variable 

Emisiones a largo plazo 3.009.027 2.212.026 

Dauda bancaria a largo plazo 1.177.857 414.561 1.215.226 509.613 

Emisiones a corto plazo 94.77'7 799.553 76.917 

Deuda bancarta a corto plazo 59.817 34.713 62.. 812 
....~~..-....--- ..------ ........,___--u~-

Total Deuda 4.186.884 569.175 4.261.516 651.342 ........,____ 

-~-~-~~., 

Poroel)taje 88% 12% 87% 13% 
======= ====== :::::::::::::::::::;:;;;;;;:;:::;::: 

Lá estructura de la deuda refleja un per{íl de riesgo bajo,. con una moderada 
exposición a variaciones en los·lipos de Interés. 

El riesgo de tipo de interés al que el Grupo está eXpuesto a 31 de diciembre de 2013 
y 2012 afeolá fundamentalmente al Patrimonio neto delej~rcício, como consecuencia 
de cambios en el valor razonable de los instrumentos fin::meieros derivados, no 
viéndose alterado el resultado del ejercicio.. A continuación se muestra, en míle.s de 
euros, un análisis de sensibilidad de dicho riesgo; 

Coberturas de tipo de interés: 
- Cobertura dé flujos de 01;1ja 

SVLep óe tipo de interés 

Coberturas de tipo de interés y de tipo de 
cambio: 

- Cobertura de flujos de caja 

Cross Currency Swap 

E:fecto en el Paírimonío Neto Consolidaoo por 
variación en los tipos de interés de mercado 

2013 2012 

+0,10% -0,10% +0,10% -0,10% 

2.655 (2.672) 3.400 (3.424) 

693 (705} .260 (265) 
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La sensibilidad del v¡¡¡lor razonable se ha estimado utilizando una técnica de 
valoración basada .en el descuento de flujos de .ceja futuros a los tipos de interé.s de 
mercado vigentes a 31 de diciembre de 2013 y 2012. 

• Riesgo de tipo de. cambio 

La gestión de este ríesgo contempla el riesgo de transacción, :derivado de tener que 
cobrar o pagar flujos de caja en una moneda distinta del euro, y el riesgo de 
conversión, que hac.e referencia al. riesgo que soporta la empresa al consolidar las 
filiales yfo 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 colocacionl;ls privadas de Estados Unidos (USPP),. la Soc.iedad ha 
contratado coberturas de flujos de caja, mediante Instrumentes swap dólar/euro de 
principales e in!l;)reses (cross currency swap), que cubren el impQrte y la duración 
total de la misma, hasta octubre de 2035 {nota Hl). 

Con el objetivQ de mitfgar el riesgo de conversión de los activos situados en paises 
.cuya moneda funcional es distinta del euro, el Grupo financia parte de dichas 
inversiones én la moneda funcional, por lo que a 31 de diciembre de 2012 una 
apreciación o depreci~E~ción de un 10% en. el tipo de cambio del dólar frente al euro 
respecto al cierre del ejerciclQ habría generado un mayor o menor patrimonio neto de 
aproXimadamente 2 millones de euros (1 millón de euros a 31 de cliciembre ele 201.2). 

Riesgo de crédito 

Las ca.r¡;¡cteristicas de los ingresos de las aotividada.s de transporte y de operación de los 
sistemas eléctricos, asl como la solvencia de los agente¡¡ de dichos sistemas determinan un 
nivel de riesgo no relevante en las actividades principales del Grupo Red Eléctrica. la 
gestión de este riesgo para el resto de actividades se realiza principalmente mediante la 
incorporación de elementos de control que reduz.can o acoten el rle.sgo. 

En cualquier caso, el riesgo de crédito. esté sopQrtado mediante políticas en las qUe se 
establecen requisitos en relación con la calidad crediticia de la contraparte y se requieren 
garantías adicionales en los casos necasarios. 

Adicionalmente al cierre existe exposición poco significativa al riesgo de crédito por el valor 
razonable de les derivados registrados. 

A 31 de diciembre existe apmximadamente un. 2% de saldos vencidos (un 3% en 2012 ), si 
bien las sociedades estiman que no presentan riesgo alguno de reouperabilidad. La ca.lldad 
crediticia de las cuentes a cobrar se considera alta. 

Ri.esgo de liquidez 

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

El mantenimiento de un importante volumen de fondos disponible durante el ejercicio 
contribuye positivamente a reforzar la estructura finanCiera del Grupo, apQrtando una 
garantía de liquidez adicional. 

La gestión de este riesgo se real.iza principalmente actuando sobre la estructura temporal de 
la de1..1d<J financiera, estableciendo límites sobre los voiOmenes máximos de vencimiento 
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para cada horizonte temporal definido. Además, este proceso se lleva a cabo a nivel de las 
distintas sociedades del Grupo, conforme a las prácticas y limites establecidos por éste. Los 
limites establecidos varian en función de la zona geográfica con el fin de tener en cuenta la 
liquidez del mercado en el que opera la sociedad. Adicionalmente, la politica de gee;tión de 
liquidez implica la realización de proyecciones de flujos de efectivo en las monedas 
principales en las que se opera, considerando también el nivel de activos liquidas y fondos 
disponibles contenidos en dichas proyecciones, el control de los indices de liquidez del 
Estado de situación financiera consolidado y su comparación con los requisitos de mercado. 

La Deuda financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2013 tiene un vencimiento medio de 6 
aíios. 

La posición de liquidez del Grupo para el ejercicio 2013 se ha basado en la fuerte capacidad 
de generación de caja del mismo apoyado por el mantenimiento de Hneas de crédito 110 
dispuestas por importa de 1.196 millones de euros (66 millones de euros a corto plazo y 
1.130 millones de euros a largo plazo). 

Riesgo de precio 

El Grupo está expuesto al riesgo del precio de los tftulos de capital de las inversiones 
mantenidas y clasificadas en el Estado de situación financiera consolidado como disponibles 
para la venta. Las inversiones disponibles para la venta sujetas a q;>tización corresponden 
fundamentalmente al 5% que la Sociedad tiene en REN. A 31 de. diciembre de 2013 una 
apreciación del 10% en el valor de cotización de la acoión de REZN h.abria generacto un 
mayor patrimonio de aproximadamente 4 millones de euros (4 millone¡¡ de euros en 20'12) y 
una depreci¡;¡ción del 1O% del valor habrla generado un menor resultado de 
aproximadamente 4 millones de euros ( 4 millones de e:uros en 2012). 

17. ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS 

Activos financieros 

El detalle del e;pigrafe Activos financieros, tanto corrientes como no corrientes del Grupo 
Red Eléctrica a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue; 
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Instrumentos da patrimonio 

Derivados. 

Otros activos financieros 

Largo plazo/no corrientes 

Derivados 

Otros activos financiaros 

Corto plazo/corrientes 

Total 

lnstmmentos de patrimonio 

Derivados 

Otros activos financiaros 

Largo plazo/no corrientes 

Derivados 

Otros activos financieros 

C.orto pll'!zoicornentes 

Total 

(1) Excluy'alidO.-d:eUdores come["Ciales 

Periodo actual (en miles de euros) 

Activos 
financieros 
disponibles Prés\all)Osy Derivados 

para la partidas a de 
venta gobrar m cobertura 

60.517 	 60.517 

3.015 	 3.015 
====;::= ::;:.::;;:;::::::~= ::::::::.e::r:.c:::: ==:::_e:::;;;¡ 

60.517 3.015 63.532 
;;::;::;,=:;;.:::::::: ====:::::::;:: =:::::::::::;;:;;;;:;;:====== 

1.01!! 	 1.018 
~~~*~.......... 


1.018 	 1.018 
:::::::::;;;::::::;;::: ====== ::;;::::::::=== ::::::::::::;::;:;::::;:;:¡ 

60.517 '1.033 	 64.550 
~==-=== =====; ==::::;;;:;:,;;::====== 

Periodo <~nterior (en mil<'~s de euros) 

Actlvo.s 
financiero§ 
disponibles Préstamoª y_ Darivádos 

para la Q<~rtioosª ds 
~ cobrar (1) AAberturn Total 

55.5.31 	 55;531 

142 142 

3.246 	 3.246 
====== ===-~;:::-; ====== ======= 

55,631 3.246 142 58.919 
::;:;::::::;::;;:::;::::::: ===:t:::=======<= ==-==== 

1.13.0 	 1.130 
...................;.,­

1.130 	 1.130 
::::=:::n:;l:l;;;;::; 	 =:.:::::;;;:;;;:;;:;:::=========== 

55.531 4.376 142 60.049 
:::;;::::,:::::::::::::: ;:;;::::::.~:::::::::: :::::::::=::::;:;::t:= ====== 
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• Instrumentos de patrimonio 

La partida Instrumentos de patrimonio corresponde fundamentalmente a la 
participación del 5% que tiene la Sociedad matriz en REN, sociedad holding que 
engloba la operación y la explotación de los activos de transporte de electricidad y de 
diversas infraestructuras de gas de Portugal. Esta participación fue adquirida en 2007 
y el precio de la transacción ascendió a 98.822 miles de euros; 

La valoración de esta participación está sujeta a la cotización de la acción. Durante el 
ejercicio 2013 se ha producido un incremento en el valor razonable de este 
instrumento de patrimonio, la corrección valorativa reconocida, se ha registrado 
directamente contra .el Patrimonio neto. 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Sociedad ha cuantificado el incremento \9n la 
corrección valorativa en 4.886 miles de euros (1.228 ínil\96 de euros l!ln 2012)., 
incremento registrado en el Patrimonio neto. 

Durante el ejercicio 2013 no se ha producido evidencia objetiva de deterioro de la 
participación en REN, evidencia que si se produjo a 31 de diciembre de 2012 y cuya 

.cuantificación fue registrada en la Cuenta de resultados consolidada por un importe 
de 2.697 miles de euros. 

• Derivados 

El detalle dé los Derivados figure en la nota 18. 

• Otros activos financieros 

Corresponde principalmente a fianzas constituidas y a cr~ditos 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 epfgrafe a 31 de diciempre de 2013 y 
2012. 

La siguiente tabla presenta los activos financieros del Grupo valorados a valor razonable 
según las variables utilizadas para el cálculo del valor razonable. a 31 de diciembre de 2013 
y 2012: 
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Instrumentos de patrimonio 

Derivados 

Otros activas financieros 

Instrumentos dé patrimonio 

Derivados 

Otros activos financieros 

pasivos financieros · 

Periodo actual (~>n miles de euros) 

Nivel 1 Nivel 2 NiVel 3 Saldo total 


59.755 762 60.517 

4.033 4.033 

Periodo anterior (en miles de euros) 

N1Vel1 Nivel 3 Saldo to1al 

54.869 6.62 55.531 

142 142 

El detalle de.! epígrafe Pasivos financieros, tanto corrientes corno no corrientes, del ·Grupo 
Red Eléoltíca al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es .corno ¡¡igtJe; 
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PeriQdQ·act!JBI {miles. da euros) 

~~ 
partidas a ~ 
Ql1IDltJll ~!!Yi:l! IQ!ll! 

Deuda-s con entidades de crédito 1.592.438 1.592.439 

Obligaciones y·otros valores 
negociables 2.959;720 2.959.720 

Derivados 110.629 110.629 


Otros pasivos financieros 208 208 


Largo pla;ro/no corrientes 4,552c366 110.S29 4.862.995 

~::=:;~:;;¡""='====:: -===-==::= 

Deudas oon entidades de Crédito 73.091 73.091 

Obligaciones y otros Va/ores 
negociables 172.177 172.177 

Derivados 

Otros pasivos financieros 746.636. 746.6:)6 

Corto plazo/corrientes 99Ul04 99"904 
==;:::;=== e:=:=:.:=<= ""====::e 

Total 5.544.270 110.629 5.854.$99 
:::~;;:::::;:;::~= =-=¡::;;¡;:;¡ :::::;====~== 

Peffi12Q r.mt§r!Qr (!líUf¡!S ge· e:yrgs_) 

DébitoS-y Derív§illOS: 
partidas a ~ 
~ ~ora IQ!ll! 

Deudas con ·entidades·de-crédito: 1.7J4.839 t724.1l39 

ObligaCiones y otros valores-
ne_goctables 2.. 179.124. it-179.124 

OMv¡actoS: ~6.689 8lMl89 

Otros pa$1V9$ flnancleros :aos 208 

largo-plazolno corrientes 3:904.17.1 ffi689 3.990.800 
====!;:_=~ ==== ===== 

Oéudas·con énlidapes de cfé~mo- 111.136 111.136 

OblfgáCiOOOs '} otros va!oms 
negool<lbies 946.856 :946¡t}p6 

Detivádds 

OtroS pa~!vós firlan'cleros 70M1~ 7.0'5:819 

Córtó J)I~C!;)r'I'Jen~ 	 1,163.~11 1.763'.811 
=llll:\:=l:::lii ~== ======= 

Total s;ae7.7&2 86;llS9 5:754;471 

======== ==;==:;=:::::;;;;;::::::;;~ 

ti) Ex<:lllyelldO llii~e:tlorüa Gómi¡UiáliW 
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• D!.!udas con E!ntidades de crédito y Obligaciones y otros valores nego.ciables 

El valor contable y razonable de las Deudas con entidades de crédito y de las 
emisiones de Obligaciones y otros valores negociables a 31 ele diciembre de 2013 y 
2012 es el siguiente: 

Valor contable 	 Valor razonable 
Miles de euros 	 Miles de euros 

2012 2013 2012~ 

Emisiones en euros 	 2.692.215 2.678.941 2.838.929 2.886.780 

Emisiones en dólares americanos 362.282 37!1.65::1 379.826 442.421 

Deudas bancarias en euros 1.599.196 1.783..907 1.536.275 1.721.921 

Deudas bancarias en divisas 53.059 38.457 57.344 42.683 ___...,___ 
.,..,,........_ ...w.,_

~~.;~-~~-....~~ ,.._..............,.p 


Total 	 4.706.752 4.879;958 4.812.374 5;096,005 
:::;::::::::::::::::::;;::;:;:::::::::::;: 	 =:::==;;::=.:::.=::=;:::======== ========= 

El valor razonable de las Dei,Jdas can entidades de crédito y de las emisione.s de 
Obligaciones y otros valores negociables se na estimado en su totalidad utilizando 
una técnica de valoración basada en el descuento ele flujos de caja futuros a los tipos. 
de Interés de mercado vig111ntes en cada fecha: 

A 31 de clicíeml:>re de 2013 las intereses devengados y no pagados de estas deudas 
ascienden a 90.674 miles de euros (81.997 miles de euros en 2012). 

Emisiones en euros a 31 de diciembre de 2013 recoge: 

o 	 Emisiones de Eurobonos llevadas a cab.o. por Red Eléctrica Financlaoicmas 
can un saldo de 2.597.438 miles de euros (1.800.471 miles de euros en 
2012). En el ejercicio 2013 se han realizado. cuatro. emisiones de bonos por 
impart¡¡ de 400, 300, 45 y 55 millones de euros (dos emisiones por importe ele 
150 y 250 millones de auras en 20 12). 

o 	 A 31 de dicieml:>re d.e 2012 se recogía un¡¡¡ Emisión de Eurobonas. rea:fizadas 
en el marco del programa de Emisión de Eurobonos llevadas a cabo por Red 
Eléotri.ca de España F.lnance., B.V., can un saldo de 799.553 miles de euros 
que fue limorti.zada en septiembre de 2013. 

o 	 Emisiones de Pagarés en el euromercado realizadas por Red Eléctrica 
Financiaciones en el marca del programli de emisión de pagarés "Euro 
Commerclal Paper Programme" {Programa ECP), con vencimiento a corto 
plazo por importe de 'il4.777 miles de euros (7'8.917 miles de euros en 2012). 

Emisiones en dólares americanos a 31 de diciembre de 2013 recoge 3.62.282 miles 
de euros (378.653 miles de euros en .2012), .correspondientes a emisiones de 
500.000 miles. de dólares realizadas en el mercado de coloc~oiones privada$ en 
Estados Unidos {USPP). 
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Deudas bancarias en euros recoge a 31 de diciembre de 2013 préstamos a largo 
plazo y pólizas de crédito por importe de 1.526.576 rniles de euros (1.711 ..81 o miles 
de euros en 2012), asf como la línea de crédito sindicado por importe de 72.620 
miles de euros (72.097 miles de euros en 2012). 

El detalle de vencimientos de las Emisiones y de las Deudas bancarias a 31 de 
diciembre de 2013 es el siguiente: 

GRUPO RED ELÉCTRICA 

Detalle de vencimientos de Emisiones y Deudas bancarias-

al 31 da dicieiYlbre de 2013 

(expresado en miles de euros} 

Míles de'euros 

Afíos Aiustes 
2014 2015 ;mj§· 2.!!11 2018 posteriores valoración Total 

Emisiones en euros 94.811 500.000 750.000 1.350.000 (2.596) 2.692.215 

Emisiones en dólares 50.7(í7 311.797 (2.72) 362.282 

Oeodas bancarias en eur-os 47.698 347.654 299.321 74.321 68.0.71 765.786 (3.655) 1.59~.196 

Deudas bancarias en dólares 14.319 11.544 3.088 3.001 3.096 18.672 (660) 53.959 

.1!;6:82'7 409.955 802.409 77.3'/,2 821.167 2:446.255 (7J83) 4.706.752 
;::;::;::;;;;:;;:: =~~~~==:::. :;:::::=~= ==== =;=.--=::::;;;; :;:=::;;=::==""===='- ===== 

El tipo de interés medio en el ejercicio 2013 ha sido el3,84% (3;81% en 2012). 

A 31 de diciembre de 2013 las sociedades del Grupo tienE~n pólizas con entidac;le¡; de 
crédito pendientes de disponer por un importe de 1.196 millone.s de euros, 1.130 
millones de euros a largo plazo (1.155 millone.s de euros a 31 de diQiE~mbre de 2012) 
y 66 millones de euros a corto plazo (46 millones de euros a 31 dé diciembre de 
2012). 

El detalle de Obligaciones y otros valores negocial:lles a 31 de diciembre de 2013 y 
2012 es el siguiente: 
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PerfoQo actual {miles de e;uros) 
l!f::l 

AJustes por 
Saldo viva Reéo_mpra"S tino da Sa!!:IQYivo 

i!lmL J±L º- ~ blc 
31/12/2!)12 Emisiones reembolsos ~ 31ml/2Qt3 

V¡alores representativos en un ffieroado de deuda que hah 
requerido del réglatro de un folleto informativo 78.917 (7K923) 6 

Valores representativQ$ en !10 m_e¡¡rcadO-de deuc!a que no 

han requerido del registro da-un folleto -1nfótmativo (") 2,60.0.024 1.097.627 (1.002:814) (U22) 2.1)92.21$ 


Otros valores re_¡.nesentatlvos-de deuda emitidos-fuera de 
un_estado ffilembro de la Unrón- Europea 37Mli3 (16.371) 362.282 

~--~·~>,··· 

Total 	 3,057.5$4 1.09-7J:í27 (1.981.7;)7) (18.987} 3:054.497 
;====== ::::====== ====;:;;== ====== ======:t::::o=::: 

Periodo_ anterior ~miles de euros-} 
l!f::l 

f:l OIY:!ite~ 12Qr 
~l~QVivo 	 RéCO!!!t!fá_§; ~ Sak:IQVj~ 

i!lmL J±L ~ blcº­
~1/1;y;l011 EmisiOnes reembg.JsQ§ il!(Q! ªtM/20:!2 

Valorea represantalivou:tl un mere¡:¡:do de deuda que hao 
requ~rjdo d~l registro de un folleto lhforrriativo 4c758 461..9.94 (:¡87.830) (!i) 78.917 

Vatores fepresen~hlntH~n un mercado d&'deuda que no 
han·m·quarldo .. del regJstto Ofnin folleto iñfOrl'nativo {") 2_191.669 400.000 8.336 2.600.024 

Qtros valores represenfalivos.dEl<leuda ,emitidos fuera de 
un éstadO in!émbro-de·Ja Unl(in Europea ':l\JKQB8 (7.435) 378J$53 

~-·~··-·;.. 

Total 2,5$2.535 se;1.9e4 (387:830.) 895 3.(157.594 
==::;=;ut= "'<:ll;lll.""== :===== ===::;;:::::=:::::.::::;:;;:;:: 

• Derivados 

El detalle de los Derivados figura en la nota 18. 

• Otros pasivos financieros c.orrientes 

El detalle de este capítulo del Estado de situación financie~<~ com;olidaqo al S1 
diciembre de 201.3 y 2012 es como sigue: 

de 
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Miles de euros 

Dividendo a pagar 97:867 91.216 

Proveedores de inmovilizado y otras deudas .648.769 614.403 

746.636 
------­------­ ======= 

El saldo de Proveedores de inmovilizado y otras deudas recogE> fundamentalmente los 
saldos de proveedores de inmovílizado derivados funclamentalmen!é de la construcción de 
instalaciones eléctricas y las partidas pendientes de liquidar del sistema eléctrico español 
por las actividades desarrolladas. 

~ 

Niveles de Jerarq1.1ia de valor razonable 

La siguiente tablá presenta los pasivos financieros del Grupo valorados .a valor razonable 
según las variables utilizadas para el c¡ílcu!o del valor ra;zonable a 31 dé diciembre de 2013 
y 2012: . 

Periodo ao(ual (,;¡n mires de euros) 

Derivados 110.(%l9 110.629 


O!ros pasivos fln;¡ncieros 10.181 10.781 


Periodo anteriot (en miles pe; ~uros) 
Nival1 ~ ~ S.aldo total 

Derivados 86.689 86.689 

Otros paslvps financieros 11.l!lfi0 11.9.60. 

Dentro del Nivel 2 se encuentran los derivados de tipP de cambio y 1ipo de interés. 
Dentro del Nivel 3 se encuentran las fianza¡; conce\iidas al Grupo. No existe 
diferencia significativa entre el valor razonable y el valor neto c.ontable de este 
epígrafe a 31 de diciembre de 2013 y 2012. No se han cle&glosado por niveles d.e 
jerarqufa de valor rázonable los pasivos que se valoran a coste amortizado. 
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18. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 


El Grupo Red Eléctrica, de acuerdo con su Polftica de Ge$lí6n del riesgo financiero, tiene 
contratados instrumentos financieros derivados de dos tipos: Swaps de cobertura de tipo de 
interés y Cross Currency Swaps o de cobertura de tipo de cambio. El primero de ellos, el de 
tipo de interés, consiste en que mediante una permuta financi.era se cambia deuda a tipo de 
interés variable por deuda a tipo de interés fijo, donde los flujos de efectivo futuros a cubrir 
son los pagos por intereses. Del mismo modo el Cross Currency Swap permite el 
intercambio de deuda a tipo fijo en dólares por deuda a tipo fijo en euros cubriendo, como 
flujos de efectivo futuros, lo$ pagos de intereses y capital en dólares. 

La adopción de la NIIF 13,. ya mancíonada en la note 4.n} sobre valoración de derivados 
finanCieros e instrumentos de cobertura de la presente Memoria, requiere un ajuste en las 
técnicas de valora!:!ión para la obtenCión del valor razonable de los derivados. El Grupo 
incorpora un ajuste por riesgo de crédito con el objetivo de reflejar tanto el ri.esgo propio 
como de la contraparte en el valor razonable de los derivados a partir de modelos de 
valoración generalment!9 aceptados. 

Para la determinación del ajuste por riesgo de crédito se ha aplicado una técnica basada en 
el cálculo a través de simulaciones de la exposición total esperada (que incorpora tanto la 
exposición actual como la exposición potencial) ajqstada por la probabilidad de 
incumplimiento a lo lar{lo del tiémpo y por la severidad (o pérdida potencial) asigna <!la a la 
Sociedad y a cada una de las corttrapartes. 

La exposición total esperada da los derivados se obtiene usando inputs observapl¡¡s de 
mercado, corno curvas de tipo de Interés, tipo de cambio y volatilidades s~ún las 
condiciones del mercado en la fecha de valoración. 

Los inputs aplicados para la obtención del riE!sgo de crédito p.ropio y de contrapartida 
(determinación de la probabilidad de defal.llt) $e basan principalmente en la aplicación dé 
spreads de crédito propios o de empresas comparables actualmE!nte negoclac;!os en el 
mercado (curvas c;!e CDS • CredifOefault Swaps-, TIR emisiones c;!e deuda ... ). En ausencia 
de spreads de crédito propios o dE! emprE!sas comparables, y con él objetivo de maximizar el 
U$o de variables obsE!rvables relevantes, se han utilizado las referencias cotizada¡¡ que se 
han considerado como las más adecuadas seg(ln el caso (índices de spread de. crédito 
cotizados). Para las contrapartidas con información de crédito disponible, los spreads de 
crédito utilizados se obtienen a partir de los COS cotizados en el mercado. 

Asimismo, para el ajuste del valor razonable al riesgo de crédito se han tenido en 
consideración la$ mejoras crediticias relativas a garantías o colaterales a la hora de 
det!:lrminar la tasa de severidad a.aplicar para cada una d.e las posicione¡¡. Le severidad se 
considera (mica en el tiempo. En el caso de no exís!lr mejoras crediticias relativas a 
garantias o colaterales, se ha aplicado como tasa mínima de recuperación un 40%. 

La Sociedad ha determinado que la mayoría de los inputs empleado¡¡ para la determinación 
del valor razonable de los instrumentos financieros deriVados, en base a los niveles 
jerárquicos detallados en la nota 4, se encuentran en el Ntvel 2 de la jerarquía, incluyendo 
los datos empleados para el cálculo del ajuste por riesgo de crédito propio. y de contraparte. 

En el caso de haberse aplicado 111puts clasificados como de Nivel 3, la Sociedad ha 
procedido a calcular el impacto que supone la introducción de dichos datos sopre el total de 
la valoración de los instrumentos financieros derivados y ha determinado que no son 
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 jerarql.lía. 
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El Grupo uti.liza precios medios de mercado (mid market) como inputs observables a partir 
de fuentes de información externas reconocidas en los meréados finandieros. 

El detalle a 31 de diciembre de 2013 y 2012 de las coberturas en miles de euros se muestra 
a continuación: 

principal 
Plazo de 

venclm!anto 
No corriente 

At;tiyO 

Mies: qgeuroo 
201 

Cprrirmte 
Pe$@ &;livo Pásivo 

No wrriente 
Actfvo 

Mies de euros 
2ó12' 

Piisl!ro Aí::tlyg 
Corriente 

P.a$íVo 

Cobertura de b'pO 1M rnWrés:; 
-' Cobertufa (le flUjOS dGcajt!; 
Swap de1r¡»tkl'lrit.&rés 
swaP de1ipo de: iflllris 
SW8p de tipo déJnter-lm 

245.000 m~é$ de SU!'Qs 
75.000 miles de euros 

330,000 mMes de-euros 

Hasta 2015 
Hasta 2016 
Hasta 2020 

(16.319) 
~.961) 

(41.051) 
(1.289) 

(78:.3:33) 

Cobmtum-de llpo de intsrés y (le ii!lmbln 

•-cotíetturá dé ilujOil c:le e~: 
{Cross {;'urrem;y swap) 500Jl00 miles de dólares USA Hasltl2035 

Ctlbartura de tipo de Jntarás (1.(192) 6.722 2M:M 
Cobertura de tlpn<le cambio (49,306) (<.580) (26.321) 

(-11M29) 14~ {86:689) 

Asimismo, el. detalle de los instrumentos financieros derivados, por techa de vencimiento a 
31 de dlciembre de 2013 en miles de euros es el siguiente: 

MI s ®:euros 
@1!y""""" 

Co~~tipo de Interés; 

·'COblifulra 4e flvjos O& ~;¡¡¡a: 

SWi,!p da tipitefe il\le~ 
SWi,!p de Upo de-filler~ 
Swap de \ipo,tle Interés 

Pfirrcipal 

24li.'000 mlle!rde~uroo 
75.000 mlles 00 -eDro$ 

300.000 mltes de _eyros 

venCimiento 

Ha:~l!'l2ll19' 
t!a¡¡:ta20Ht 
Has,ta2020 

~ :mJl 

J1f?.3t9} 
(1J.i6f) 

!1Q1I ~ 

{41,051) 

lilJ@! 

t!'S<lHl} 
(Hffif) 

(41.05:1) 

CObertura de llpD de interés yde cambio 
~Cooartlrul tfi;¡ fl~-de ~$: (Croas-currencyllwaP) 500,000 ,-illes <le dO;!at&s USA 
Cobértul\i' de; lii;M)lU frrtilfflll 
Coberi!Jr&de !lpo de camb!Q 

Hááta-2~ 

"'"'"'''""':< 

,.. 
(1?.9~) 

(22,.433), 
>:~~ 

(1,QW) 

""""""'"' 

(Z781) 
(42.403) 

{(1'&.23!j) 

""'"'''"''"' 

(1,.992) 
(49.30&) 

(110.~) 

19. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR 

El detalle de e¡;te epígrafe del E~Stado de situación financiera consolidado consolidado al 31 
ele diciembre de 2013 y 2012 es como sigue: 

52{73 




------

Mile.s de euros 

Proveedores 201.220 241 ;091 

Otros acreedores 142.030 25.447 

Pasivo por impuesto. corriente 22.777 7.613 
_A__........... 
 ..,.,.._-.............. 

366.027 274.151 
------- =-====== 

El epígrafe de Proveedores corresponde fundamentalmente a deudas derivadas de los 
trabajos de ingeniería y construcción, de mantenimiento y modificación de instalaciones 
eléctricas y de partidas pendientes de liquidar del sistema eléctrico español por las 
actividades desarrolladas. 

Otros acreedores corresponde, en 2013 y 2012, fund<~mentalmente a la deuda con la 
Administración Pública derivada principalmente del Impuesto sobre el Valor Añadido (IVA) 
de la¡¡ últimas liquidaciones de lngre¡¡os regulados c.omunic1;1das por l;;1 CNMCen 2013. · 

20. IN.FORMACIÓN SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A 
PROVEEDORES. DISPOSICIÓN AD.IC.IONAl TERCERA. "DEBER DE 
INFORMACIÓN" DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JUUO 

Conforme a la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medida$ de ltJoha 
contra la morosidad en las operaciones comerciales, a con!Jnu.ación se detalla, en miles de 
euros, la lnform¡¡~ción relativa de los pagos realizados y pendientes .de pago de los ejercicio$ 
2013 y 2012: 
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GRUPO RED ELÉCTRICA 

Saldos realizados y pendientes de pago a 31 de diCiembre 2013 y 2012 


(expresado en miles de euros) 


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

2013 2012 

Importe % 

Dentro del plazo máldmo legal (') 427.966 99,91% 446.876 

Resto 146 0,03% 31 0,01% 
~M..~~~~~~·- -~--------

Total pagos del ejercicio(') 428.112 -----­ 100% 446.907 100% 
----- ­ ====== ====== ====== 

Plazo Medio Ponderado de los pagos 
exoedidos (dlas) 

47 

====== ::::::::::::;;::::;: ======= 
Aplazamientos que a la facha de cierre 
sobrapasan el plazo máldmo legal 

(") Tota.l pagos del ejercicio en 2013 y 2012 no incluye los pagos realizado$ por los setvlclos prestados' por el OP""!<:Ior del 
sistema eléc!tioo español. Estos pagos han ascendido a 1.120.280 miles de euros El!l2013 (961.760 milos do euros en 2012), 
No obstante, en ambos e]erc!clos, estos pagoo han estado dentro eje! plazo maximQ legal. · 

21. SITUACIÓN FISCAL 

El Grupo Fisc.al del que Red Eléctrica Corporación, S.A. es Sociedad dominante tributa en el 
Régimen de Consolidación riscal en España desde el ejercicio 2002. 

Para aquellas sociedades que no pertenecen al Grupo Fisc.al, se aplica la ne>rmativa 
corr€lspondiente de la leglslacíórr del país de origen. 

A 31 de diciembre de 2013, además de la Sociedad matriz, forman parte del Grupo Fiscal 
RE!, REE y REF. 

La conciliación entre el tipo impositivo vigente en Espal'ía y el tipo efec!íve> aplicable al Grupo 
es come> sigue: 
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Miles de euros 
201:) 2012 

Resultado contable consolidado del ejercicio antes de impuestos 

Diferencias permanentes y ajusto:;¡s de consolidación 

Base contable consolidada del Impuesto 

"Tipo lmposítlvo 

Result¡¡do ajust¡¡do por tipo impositivo 

Efecto de la aplicación de distintos tipos Impositivos 

1mpuesto calculado a la tasa vigenta en oada país 

Deducciones 

Ajustes Impuesto de Sociedades 

Impuesto sobre sociedades 
Impuesto sobre bsnefíctos corríenta 

Impuesto sol;>re beneficios diferido 


Tase impoáitiv<~ efectiva 

733.013 680.514 

14.114 4.006 

747.127 684.520 
=====:::::::::: ::::::::=;:::,;:::;:;::¡:: 

30% 30% 

224.138 205.356 

(1.918) 1.199 

222.220 206.5.55 

(583} (2..690} 

(18.422) (15.497) 
~..............~.. ............... "!',.. ... 

203.215 188.368 

188.038 114.766 
15.177 73.602 

:::;;:;:::;;:;:= :::~=-==-== 

27,72% 27,68% 
.....................w .... "1"' .."'!"~,--...,........ 

Las Diferencias pemnanentes corresponden en 201.3 y 2012, fundamentallnelite a las 
provisiones por responsabilidades registradas en el ejercicio y otros gastos no dedu.cibles. 

En 2013, las deducciones corresponden fundamentellnente a las deducciones por gastos de 
investigación, desarrollo e innovación tecnológica y en 2912 a las deducciones por doble 
imposición internacional. 

En cuanto a los Ajustes en el Gtupo en el Impuesto sobre Sociedades corresponden 
fundamentallnente a la a(;tualización de balances. aprobada por la Ley 16/2012 de 27 de 
diciembre, por la que se ¡¡doptan diversas medidas tributarias. dirigidas a la consolidación de 
las fin<~nzas públicas y al ilnpulso de la actividad económica. Las Sociedades del Grupo 
REC y REE se h<~n acogido a la ml!sma. Dicha actualización de batanees, ha supuesto 
aumentar la base fiscal del inmovilizado material por ilnporte de 136 millones de. euros. 
Como consecuencia de ello, el Grupo ha reconocido un activo por impuesto diferido con 
abone al impuesto sobre Sociedades del ejercicio 201.3 por importe de 33,9 millones de 
euros, neto del gravamen único por importe de 6,8 millones de euros. Adicionalmente 
también se recoge, a 31 de diciembre de 2013. 15,S millones de .euros derivados del 
deterioro de las inversiont;>s internacionales. 
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Los saldos deudores y acreedores corrientes con Administraciones Públicas, a 31. de 
diciembre de 2013 y 2012, .son los siguientes: 

Milea de euros 

Saldos Deudores corrientes 

Hacienda Pública, deudor por IVA 5.853 7.946 
Hacienda Pública, deudor por devolución de Impuestos 1.760 146 

Saldos Acreedores corrientes 

Hacienda Pública, acreedor por IVA 128.687 10.721 
Hacienda Pública, acreedor por otros conceptos 3.844 4.008 
Ha.cienda Publica, acreedor por Impuesto sobre sociedades 22.777 7.613 

El Grupo ha compensado en su Estado de situación financh:¡ra consolidado activos por 
impuestos diferidos con pasivos por impuestos diferidos por importe de 97.438 millones de 
euros procedentes del Grupo fiscal de España de acuerdo a la NIC 12.71 {113.538 mile.s de 
euros en 2012). 

Para una mejor comprensión se detallan los activos y pasi\los por impuesto diferido.s previa 
a su compensación. 

Las diferéncias temporarias en el reconocimiento de g<?~SIDS El ingresos a efectOs contablll!S y 
fisC<?~Ies, a 31 de diciembre de 2013 y 2012, y su correspondiente efecto impositivo 
acumul01do, activo y pasivo. son las siguientes: · 

MUes de euros Mil~s de1ruros 

== lngres()S y QE!Stos !i1g'resos y ~astbs 
direotament{)-iiT!Pf.lta~o& directamente-lmput~dos 

Cuenta de R.El$ultados al !lafrJmgtlio neto cuenta d<t Re~u}WQos al pattrmonio tlétQ 

Activos por lmpueatos OifarJdos; 

Ortgina:dQS en ejerctnlos anteriores a:t.aé'6 32.600 115.564 11.580 

Movlínleritos del ejerdclo 9.943 8.&15 (32.698) 211)20 

T9tal Actlvps por lnipuesto¡s Diferidos 92.889 39.215 82.;866 3Z.600 

Originados-en ejerefc,;!on:tttetiotes é41.989 9.113 60Q.286 7.,330 

25.120 20.i)71 4.1;:1(1_3 1.783 

TOtal PaSivoS pór lmp~loS' Dl{érldO:s 667,109 29.184 641.900 9;113 

"'"'"'"""'~"' :;=;"'"'"="" """'====""""" 

Los activos y pasivos por impuesto diferido a 31 de diciembre de 2013 y 2012 san las 
siguientes: 
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Miles de euros 

Jubilaciones y compromisos con el 
personal 16.988 15.456 
$i,Jbvenciones 1.128 1.726 
Derivados financieros 33.189 25.964 
Créditos por Bases Imponibles negativas a 

7.948 67.017 
compensar 
Actualización Balances Ley 16/2012 34.589 
Limitación deducibilid<~d amortizaciones 
Ley 16/2012 28.888 
Resto 9.294 5.301 

Total Activos por Impuesto diferido 132.024 115.466 

Amortizaciones aceleradas 631.599 581.376 
Activos no deducibles. 35.11.8 46.565 
Cober!l,lras de Flujos de Efectivo 13.350 8.275 
Resto · 15..626 8.886 

.651.102Total Pasivos por Impuesto diferido 
=======­

El calendario esperado de realización de los activos y pasivos por impuestos diferidos es el 
sigUiente: 

31112/2013 TOTAL MENOS 1AÑO MAS DE 1Ai\lO 
Activos por lnjp\l<!$los diferidos 132.024 9.747 122.277 
Pasivos por Impuestos diferidos 600.2\}3 24.981 671.312 

La realización de los activos y pasivos por Impuestos diferidos del Grupo está oondicion¡¡¡d¡¡¡ 
a determinaclas hipótesis que podrlan verse alteradas. 

E:n 201S, los Acttvos por Impuestos diferidos están originados principalmente por los 
importes derivados de la limitación a la deducibilidad fiscal de los gestos de amortización y 
por los importes derivados de la actualización de balances, establecidos por la Ley 16/2012. 
Además, en 2013 y 2012, este epígrafe recoge importes por créditos correspondientes a 
bases imponibles negativas pendientes de aplicar en ejercicios posteriores derivadas de la 
libertad de amortlzaclón, a las variaciones de vel0r de las ocberturas de flujos de efe~ivo y a 
les provisiones pare responsabiJidades. 

Los Pasivos por Impuestos diferidos se derivan principalmente de las amortizaciones 
fiscales libres aceleradas de determinados bienes del inmovilizado, y por la Integración en la 
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Sociedad de los elementos patrimoniales de las sociedades absorbidas por RE;C en el 
ejercicio 2006, así como por las variaciones de valor de coberturas de flujo de efectivo. El 
Pasivo por Impuestos diferidos en concepto de libertad de amortización establecida en la 
Disposición Adicional undécima de la Ley del Impuesto sobre Socied.ades asciende a 
659.790 miles de euros en 2013 (530.54'1 miles de euros en 2012). A 31 de diciembre, el 
Grupo ha realizado inversiones en los periodos de aplicación de la libertad de amortización 
{2009 a marzo de 2012) que estima supondrán el diferimiento de aproximadamente 140.000 
miles de euros en el impuesto sobre sociedades de los próximos 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 reducción del déficit pública. 

En la Memoria de la Sociedad del ejercicio 2006 se incluyen las menciones, establecidas en 
el artím.ilo 93 del Real Decreta Legislativo 4/2004, relativas a la operación de fusión por 
absorción realizada en dicho ejerc:icio, y en la Memoria del ejercicio 2008, s¡¡¡ incluy¡¡¡n las 
relativas a las operaciones de aportación de rama de actividad que engloba las funcionas de 
operador del sistema, gestor de la red de transporte y transp.ortista del sistema eléctrico 
español a Red EléGtrica de España, S.A. U. 

A 31 de diciembre de 2013, las Autoridades Fiscales. en España están comprobando los 
principales impuestos correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 2010 de REC y REE, 
quedando pendientes de comprobación flsc:al los impuestos correspondientes a los 
ejercicios no prescritos. 

Debido ¡;¡ las posibiEis diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales, 
los result<tdos de la.s im;pecclones en curso y de las·que en elfuturo pudieran .llevar a cabo 
las Autoridades Fiscales para los años sujetos a verifl.cación, pueden qar lugar a pasivos 
fiscales, cuyo importe no es posible cuantificar en la actualidad de una manera objetiva. No 
obstante, los Administradores de la Sociedad estiman que los pasivos que, en su caso, se 
pudieran derivar por estos conceptos, no tendrán un efecto significativo sobre las Cuentas 
anuales consolidadas del Grupo. 

22 INGRESOS Y GASTOS 

a) Importe neto de 111 cifra de negocios 

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de resultados cons.olidada de los ejercicios 
2013 y 2012, diStribuido par zonas geográficas es el siguiente: 

MIIE!S de euros 
Perlódo i"erlodo 
actual .anterior 

Mercado interior 1.713.169 1.101.402 

Mercado e>derior 45.097 47.854 

a) Unión Europ.,a 20.358 19.082 

b) Paises O.C.D.E. 

é:} Resto países 24.73.9 28,772 

TOTAL 
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En la partida de Mercado interior se incluyen principalmente los ingre~>os por lo~> serviCio!> a.e 
tram;porte y operación del sistema eléctrico en España que son fijados p¡¡r el Minhilterio de 
Industria, Energfa y Turi.smo. 

En la partida de Mercado exterior en 2013 se incleyen principalmente lo~> ingresos por 
servicios de reaseguro, l.os ingresos asociados a la construcción de la linea Tintaya­
Socabaya en Perú y los ·Ingresos de¡¡de el 9 dr¡¡ mayo, fecha en que se Integró en el Grupo, 
de REDESUR. En 2012 se incluyeron principalmente los ingresos por servicios de reaseguro 
y los ingresos asociados a la construcción de la linea Tintaya-Socabaya en Perú. 

b) Otros ingresos da ex:plotac:;ión 

Es.te epigrafe de la Cuenta de resultados comdidada incluye fund¡¡mentalmente los 
ingre~>os derivados de las indemnizaciones de las compañías dl?l Sl?lguros por los Siniestros y 

· averías producidos cubiertos por las pólizas contratadas. 

e) AprovisionamlenJos y otros gastos de ex;plot¡¡ciém 

El det.alle de e¡¡tos epigrafes de la Cuenta de res1.1ltado¡¡ consolidada correspondiente a los 
e:]l'lrcicios 20131} Z012, es como sigue: 

Miles de euros 

Aprovisionamientos 67.0215 69.597 

Otros Gastos de explotación 296.403 

..-..--..--...,.. 

363.428 35!'}.452 

======== 
Los epígrafes Aprovisionamientos y Otros gastos d.e explOtación recogen principalmente los 
gastos derivados del mantenimiento, reparación yconservación de las instalaciones téénicas 
de energía eléctrica, . asi como otros gastos de servicios informáticos, asesorías, 
arrendamientos y otros servicios. 

d) Gastos de personal 

La composición de esta partlela de l.a Cl!enta de resultados consolidada, cerree;poncHente a 
los ejercicios 2013 y 2012, es la siguiente: 
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___ ____ 

Miles de euros 

Sueldos ysalarios 99.020 102;000 

Seguridad social 21.1.42 20.031 

Aportaciones a Fondos de pensiones y 

obligaciones similares 1.860 1.818 


Otros CO!l(leptos ycargas sociales 5,241 5.299 

127.263 129.148 
====== ::':;:;::::=:J::t= 

Sueldos y salarios recoge a 31 de diciembre de 2013, 1..065 mile.s. de e.uros de gastos por 
indemnizaciones al personal ('7.991 miles de euros en 20'12). 

Las empresas del Grupo han procedido a activar gastos de personal en una ouantla de 
15.417 miles de euros a 31 de diciembre de 2013y 15.491 mUes de euros a 31 dediolembre 
de 2012. 

• Personal empleado 

El número medio de empleados del Grupo en los ejercicios 2013 y 2012, distribuido 
por grupos profesionales, ha sido el siguiente: 

2013 2012 

Equipo directivo 118 113 

Técnicos superiores y mandos medios 509 52e. 

T ilcnicos medios 594 58íl 

Especialistas y adminls!ratívos 507 1517 

1.718 1.139 
----- :!:::==:;: 

La disminución en el numero medio de empleados es debida a la salida del perímetro 
de con$Qiidación de la sociedad TOE en mayo de .201;¿. 

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

---------------------------- --- " ----··----------" 
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201.3 201.2 

~ Muieres· Imil! Hombres Mujeres TOla! 

Equipo dlí'OOUvo 1.01. 23 124 9Q 21 111 

Técnicos superior~ 343 175 518 341 166 507 

TéctlléOS rnedlos 492 99 591 487 ail 57-5 

Especialistas yadml'nistratlvos 409 103 512 403 105 508 

1.345 400 1.745 1,321 380 1.(01 
==== :::;::;;~::::::::::: :::;:::::;:;¡;:: ==;:: ====· 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 el número de Consejeros, incluyendo al Consejero 
Ejecutivo, es de 11, de los cuales 7 son hombres y 4 mUjeres, 

e) Deterioro y resultado por enajenación del inm!)villzado 

En- 2012 esta partida recogía el deterioro producido en determinadas instalaciones de 
transporte (nota 6), 

f) Gastas financi.ert>s 

• Este eplgrafe reoo,ge principalmente los g¡¡¡stos financieros, netos de activaciones 
financieras, asociado¡; a deudas con entidades de crédito y obligacíonee; y otros valores 
negociables (nota 17). Las activaCiones de gastos financieros en 2013 han ascendido a 
22.941 miles de euros (19.111 miles de euros en 2012). 

g) IJetElrioro y resultado por el'íajenación de iíuitrument!>S finli!l'lc;:i.er!>S 

A &1 de diciembre de 2013 recoge un beneficio de 3,219 miles de euros como consecuencia 
de la toma de control de la sociedad REDESUR, por la valoración a Valor razonable de la 
participación previa (nota 8). 

A 31 de diciembre de 2012 se recogía principalmente 1,1na e¡;timación prudente del resultado 
cle la expropiación de la soci.edad TDE por parte del Gobierno Boliviano, así co-mo .el 
deterioro por la participación que la Sociedad mantie11e en REN por impprte de 2.697 miles 
cle euros. 

23. TRANSACIONES CON EMPRESAS ASOCIADAS V PARTES VINCULADAS 

a) Sald!>S y transacciones con empresas asociadas 

Todas l.as transacciPnes con empresas aspciadas .se han reaHzado a precios de. mercado, 
Las principales transacciones efectuadas por las sociedades del Grupo con las sociedades 
consolidadas por el método de la participación durante los ejercicios 2013 y 2012 han sido 
las siguientes: 
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GRUPO REO ELÉCTRICA 

Detalle: de saldos ytransaocrones con empresas ~soclaclas 


en los ejerCicios tSrrnlnadosal 31 de dfcert\bre'de 20t3 y201-2 

{expresado en miles de euros) 


2013 2:012 
S3h::!Os 

Deudotes Acroedoms 
Transacciones 

Gastos Jngr6S()S 
Saldos 

Deudores Acreedores 
tra_nsac:ciones 

Gastos li]Qfe$0$ 

Red Béctrlca del Sur SA (Redesur) 2 67 23 1.373 

Total 2 82 67 
==>= === 

REDESUR, tal y como señal01mos en la nota a, ha sido empresa asociada hasta el 9 de 
Mayo de 2013 fecha en la que pasó a formar parte del Grupo. Es por elle;¡ que a 31 de 
diciembre de 2013 no existen saldos deudores o acreedores, Las transacciones reflejan las 
operaciones realizadas hasta la fecha de toma de control en REDESUR. 

b) Transaccionés con partes viru::uladal!l 

Las transacciones con partes vinculadas se han realizado en condiciones ñorrnales de 
mercado, siendo su detalle en miles de euros el siguiente: 
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GASTOS e INGRESOS: Mcltld11das 0 """""""' 
~ Mm)nis!tJ!dora:;¡ emHdaties de! Okas par!Bs 

s!gnifica!ivps ~ Gcl.Joo ~ J.Qta1 

COntra~ dS g'eStión o colaboraeiÓtl 

106 "' 
GASTOS 106 106 

~"="' 

DMdéndps r~clbfdos ..... 4<539 

ó!ros lngrasos 74 74 

INGRESOS ·4,613 4.513 

OTRA$ 'fÁANSACCIQNES: 

DNidendOS y·mros beriefl:olos 

diWibuitfOll 


Otras operaciones 


OTRAS l'AANSACCIONE'$ 


-
=== 

~ 
sn~<l~adesp

GASTOS E ~RESOS: 
~- t}dmjn:jslradores f!DlidadBs df!1 ~ 

~.~--- llllil 

67 67 

GASTOS 67 67 
==="'''"'""' 

"' 
4512 4J:512' 

43 

INGRESOS 4.!,i&5 ,.,.,,..o:::= o:;:= """' 

DMd~ y atrQabenet¡cios 

QiWi!)(ll~. 


173 

OTRAS TRÁNSAOCidNEs 173 

'"'= 

24. RETRIBUCIÓN Al CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

La composición de las Retribuciones al Consejo de Admini.straoión en 2013 y 2012 es, en 
miles de euros.• la ¡¡iguiente: 
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2013 2012 

Retribución total por todo.s los 
conceptos del Consejo de 
Administración 1.787 1.790 

Remuneración de los Consejeros 
por su condición ejecutiva 

579 610 

Total Remuneraciones. miembros 
del Consejo de Administración 2.366 2.400 

===== 

El desglose de estas retribuciones por tipología de Consejeros a 31 de diciembre de 2013 y 
·. 2012 es, en miles de euros, la siguiente: 

2013 2012 

Tipología de consejero < 
1
l : 

Ejecutivos ¡z) 726· 767 
Externos Dominicales 4!;38 480 

Externos Independientes (ZJ 1.142 1.092 
Importe no distribuido por 
vacantes del consejo ¡a¡ 61 

Total Remuneraciones 2.366 2.400 

(1) Las variaciones en las retribuciones de los dos ejercicios "" dób.eh fundamentalmente .al nueVQ esquema d.e 
retribución aprobado. 
(2) D. José· Folgado Blanco fu<> nombrado Presidente ejecutivo 'de la Socl0dad el 8 de. ma!ZO de 201.2, h<~st;l 
entonces ejerela como consejero Externo Independiente, habiéndote correspondido .en dicho periodo 39 mllés de 
euros. 
(3) Este importe de ~1 mll~s .\le euros corJ1i>spond~ a las plázas. que han estado vacantes en ~012 de Consejeros 
Independientes y Domlnloa.les. 

El Consejo de Administración de la Sociedad, a la vist¡¡¡ de las tendencias manifestadas por 
los itwetsoree en refaolón a la conveniencia de Incrementar el peso de la retribución fija del 
Consejo de Administración, en detrimento del peso de la retribución variable, con el objetivo 
de garantizar la Independencia y el compromiso en el largo. plazo de los miembros del 
Consejo, ha adoptado un nuevo esquema de retribución para el ejercicio 2013 que fue 
aprobado por la Junta General de Accionistas celebrada. el 1$ de abril de 2013. El m.(evo 
esquema mantiene l.a retribuc.ión total de los miE)mbros del Consejo de Administración en 
niveles similares a lo.s del ejercicio 2012. 
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------------

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Admini.stración de la 
Sociedad en el ejercicio 2013, en miles de euros, individualizadas por consejero son la& 
siguientes: 

8JlQd:a11i!:mm 

Retrlb!.!ti!QD B§lt:IOJ.lg!Qn- Ql51Wtl PQt 
A.sl§tmJcia:s tmdi&il~iQo 

§§gl.j[Q§ ~da 

y_-~ruali d!ll 
m.. ~ ª_comiiDQma g¡m§IOO~ ~ 

D. José Folgado Blanco 449.08 228,0S (1) 4~.08 726,24 
ona. Maria de los Angeles.Amador MIUán 49,08 49,08 49,08 27,90 175,14 
D. Migué! Boyer Salvador 49,08 49,0B 49-QI> 147,24 
D. Rul Manuel Janes·Cartaxo 49,08 49,08 4M8 147,24 
D. Fe:ma.ndo Fernández. Méndézi1e: AndéS 49,08 49,0B 49,08 27,90 175,14 
Dñf,t Paloma Sendln da Cáceres 49,08 49,08 49,08 27.90 175,14 
Dña. Carmen Gómez-de-Bari'eGfa 49,08 49,08 49,08 27.90 17S,14 
D. Juan Emilio lranzo Martfn 49,08 49,08 49,08 27,90 1.75,14 
Dtla. María José Garcla Beato 49,08 49,08 49,08 147,24 

D. Alfredo Parra Garcia~Moliner~l 49,08 49.08 49,08 27,90 1.75,14 

D. Francisco Rufz Jiménei2l 49,08 49,08 49108· 147,24 

~..,......~~--
Total Remuneraciones dEtvengadas 939,88 718,88 539,88 167,40 0,00 2.366,04 

=:=.=.:::;:;::: =::;'=::11=::=.==== ====== ====== ====== 

(t) La Rétrib_uc1ón-vát_Jable dei'Pres:ld~nte ·incluye tant9 !a qorrespondtente a su retribución-variable anuaLcomo Cónsejsro_ ejeótrtlvo 
de la Socledad .como: la. coroo$pa·n.ctie'nte.a la re1;riboci6n variable asigrta(i_a- a Jos mí13ml:!ros. del Cohsejo de .AdrniA!straclón 
(2) Cahtldades percibidas por.la Sotledad EStatal de Participaciones Industriales (SEPI). 

La remuneración por conoeptos a 31 de diciembre de 2013 y2012 es, en miles de euros, la 
si.guiente: 

2013 2012 

Gonrepto retri.butivo: 

Retribución fija<1l 9.40 402 

Retribución Variable f1l 719 1.038 

Dietas<1l 707 896 
Aporlaciónes $eguros de vida y planes 
de Pensiones 4 
Retribución no distribuida por vacantes 
del Consejo 61 

,.,,._.,.-.m ...._...,.,. ..........., 


Total Rernuner¡¡clones 2.366 2.400 
=~==== 

(1) Las variaciones entre ambos e]erclcios, se deben .a la implantación en 2013 do;íl nuevo esquOOJa r.élributivo 
comentado. anteriormente, que Incrementa ~~ peso de la r!llrlbycl<5p ~ja del Consejo de Administración en 
dertrirn$111<> del peso de la retribución variable. 
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La retribución variable anual del Consejero ejecutivo se establece, con criterios objetivo¡¡ 
predeterminados y cuantificables, por la Comisión de Gobierno y Responsabilidad 
Corporativa de la Sociedad matriz al inicio de cada ejercicio. Los objetivos se encuentran 
alineados con las estrategias y actuaciones establecidas en el Plan Estratégico de la 
Compañia y la valoración de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo por la citada 
Comisión. 

En 2009 se estableció un plan de retribución p.ara directivos ("Plan Extraordinario 25° 
aniversario" 2009-2013), en el que está incluido el. Consejero ejecutivo, ligado al 25 
aniversario de la Compañía, como herramienta de gestión y mecanismo para impulsar el 
cumplimiento del Plan Estratégico a cinco añOs. El cumplimiento de este plan, se debla 
valorar en 2014 al final de su periodo de vigencia. En función dél cumplimiento de los 
objetivos fijados, la valoración global por los cinco años con un cumplimiento del cien por 
cien alcanzarla 1,8 vecas la retribución fija anual. Al igual que en los objetivos anuales, este 
plan tiene en cuenta crilarios objetivos predeterminados y cuantificables, alineados con la 
visión a medio y largo plazo del Plan Estratégico de la C.ompaflla y su fijación y valoración 
corresponden a la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa. 

Una vez finalizado el plan en 2013, la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa 
de la Sociedad matriz, en la sesión celebrada el dla 20 de febrero de 2014, procedió a 
valorar su cumplimiento y acordó fijar una retribuoión .al Consejero ejeoutivo con oargo ¡;¡1 
citado plan de 278 miles de euros, que se corresponde con un porcentaje de cumplimiento 
del 106.,3% y con el tiempo transcurridO entre el nombramiento del Consejero ejecutivo 
sujeto al plan y la finalización del mismo el 31 de dicl.embre de 2013. Esta cantidad será 
abonada en 2014 y se encuentra inpluida dentro de las cantidades que con cargo al plan el 
Grupo ha venido devengando anualmente desde 2009. 

El contrato del Consejero ejecutivo fue propuesto por la Comi.sión de Gobierno y 
Responsabilidad Corporativa de la Sociedad matriz y aprobado por el Consejo de 
Admini.stración de la Sociedad. Este contrato, siguiendo las prácticas. habituales d.e 
mercado, contempla una indemnización equivalente a una anualidad para el caso de 
él<tinción de la relación mercantil por despido o cambios de controL 

Durante 2012 se reoonocieron gastos asociados a la salida del anterior Consejero ejecutivo 
por un importe de 2,3 m.illones de euros. 

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen en el Estado de situación financiera 
consolidado créditos, ni anticipos concedidos, ni garantfas constilu.idas por la Sociedad a 
favor de .los miembros del Consejo de Administración .. Tampouo existen a dichas fe.chas 
obligaciones contrafdas en m!ilteria de pensiones respecto de los. rnlembros del Consejo de 
Administración. 

Durante los ejercicios 2013 y 2012 los mi.embros del Consejo . .de Admlnlstraoión no han 
reallz.¡:¡do con la Sociedad o sociedades de su Grup.o, ni directamente ni a través de 
personas que actúen por cuenta de e.llos. operaciones que sean ajenas al tráfico ordinario o 
que no se realicen en condiciones normales de mercado. 

Las participaciones al 31 de diciembre de 2013 de los miembros del Consejo de 
Administración de la Sociedad y partes vinculadas .• a E>fectos del articulo 231 de la Ley de 
Sociedades de Capital, en el capital de sociedades con el mismo, análogo o complementario 
género de activid!.!d al que constituye el objeto social de la Sociedad, los cargos y.funciones 
que ejercen en las mismas, asf como, en su caso, la realización a esta fecha, por .cuenta 
propia o ajena, dl:l actividades del mismo, análogo o complementario genero de acllvidad del 
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que constituye el objeto de la Sociedad, se incluyern en el Arnexo 11, de acuerdo con l.as 
comunicaciones re.cibldas de los Administradores de la Sociedad. 

25. RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS 

Los directivos de primer nivel que han prestado sus servicios en el Grupo a lo largo del 
ejercicio 2013 sorn los siguientes: 

Nombre (l) Cargo 

Carlos Collanfes Pérez-Ardá Director General de Transporte 
Andrés Seco Garcia Director General de Operación 

(1) Durante el ejercicio 2012 Dfie. Esther Rituerto Martlnez {Directora General da Administración y Finanzas de 
REE) y D. Alberto Carbajo Josa (Director General de Operación de REE), dejaron de prestar \SUS serviol()$ E!n la 
Sociedad. 

En el ejercicio 2013 las retribuciones por todos los conceptos dé los directivos de primer 
nivel han sido de 664 miles de euros (1.023 miles de euros a 31 de diciembre de 2012), 

Las retribuciones de estos directivos en el ejercicio 2013 han ascend.ido a 649 miles d¡,¡ 
euros (996 miles de euros en 2012) y las aportac(ones a seguros de vkla y pla:nes de 
pensiones han ascendido a 15 miles de euros (27 miles de .euros en 2012.). 

Al 31 de dlc.iembre de 2013 y 2012 no existen ni préstamós ni anticipos con estos directivos. 

Existen cláusulas de garantía o blindaje, para casos de despido a favor de los directivos que 
actualmente prestan sus servicios en el Grupo. Las citadas cláusulas se ajustan a la práctica 
habitual de mercado y recogen supuestos para la extinción de la relación laboral 
contemplando indemnizaciones de hasta una anualidad, salvo que de la normativa aplicable 
proceda una indemni:zra.oión superior. Los contratos donde se recogen diohas cláusulas han 
sido ;:~probados por la Comisión de Gobierno y Responsabilídad Corporativa y s$ h¡;¡ dado 
cuenta de ellos al Consejo de Administración de la Sociedad matriz, 

En 2009 se estableció un· plan de retribución para directivos ("Plan Extraordinario 25" 
aniversario'' 2009-2013) ligado al 25 aniversario de la Compal'ila, como herramienta de 
gestión y mecanismo para Impulsar el cumplimiento del Plan. Estratégico a cinco aiios. El 
cumplimiento de este plan, se debía valorar en 2.014 al final de su periodo de vigencia. En 
función del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoración global por los cinoo años con 
un cumplimiento del cferi por cien alcanzarla 1,6 veces la retribución fija anuaL Este plan 
tiene en cuenta criterios obj¡,¡tivos predeterminados y cu~nti{icables, alineados con la visión a 
medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compaiila y su fijación y valo('!ición 
corresponden a la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa de la Sociedad. 

Una vez finalizado el plan en 2.013, la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa 
de la. Sociedad matriz, en la sesión celebrada el d.la .20 de febrero de 2014, procedió a 
valorar su cumplimiento y acordó fijar una retribución para los dos directivos de primer nivel 
con cargo ¡¡¡1 citado plan ele 579 miles de euros, que se corresponde con un porcentaje de 
cumplimiento del 106,3% y con el tiempo transcurrido entre el nombramiento de los 
directivos sujetos al ph;m y la finalización del mismo el 31 de diciembre de .2013. Esta 
c<~ntidad será abonada en 2014 y se encuentre inoluil;la dentro de las cantidades que con 
cargo al plan que el Grupo ha venido devengando anualmente desde 2009. 
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Durante 2012 se reconocieron gastos asociados a las salidas de los dos directivos de primer 
nivel acontecidas durante dicho ejercicio por un impmte de 2,2 millones de euros. 

26. 	INFORMACIÓN POR SEGMENTOS 

El Grupo Red Eléctrica desarrolla como actividad principal al transporte de energfa eléctrica 
y la operación del sistema eléctrico en Espafla, a través de REE, lo que representa el 96% 
de la cifra de negocio consolidada y el 98% de los activos totales del Grupo (94% y 98% 
re¡¡¡pectivamente en 2012). El resto de actividades suponen de forma conjunta el restante 
4% de la cifra de negocio y 2% de los aciivoiS totales (6% y 2% respectivamente en 2012). 
Por tanto, no se ha considerado relevante proporcionar información por segmentos de 
actividad ni geográficos. 

27. 	INTERESES EN NEGOCIOS CONJUNTOS 

REE interviene en un negocio conjunto al 50% junto con Réseau de Transport djÉiectricité. 
(RTE) en la Sociedad Interconexión Eléctrica Franela-España, S.A.S (lNELFE), con domicilio 
en Parfs, cuyo objeto es el estudio y ejecución dé una nueva jnterconf!lxlón entre España y 
Francia que tiene por objeto el incremento de la capacidad de intercambio de energfa 
eléctrica entre ambos paises. El negocio conjunto se consolída siguiendo el método de la 
integracién proporcional. · 

El detalle de las magnitudea económicas, en cuentas locales, más relevantes. eri los 
ejercicios 2013 y 2012 es .el siguiente: 

Periodo actual (en miles de euro;;) 
.Dlli!L Total Ingresos Resultada 

Acb11as Pasivos otdmarios del ejercicio 

iNELFE 615.99:'1 604.300 183.456 3.624 

Periodo anterior (en miles de euros) 

Total Tata! Ingresos RéiWij¡¡¡da 
Activas Pasivos ordinarios del e!eréick> 

INELFE 416;276 406.20$;1 1é~:75í! 3.705 

28. GARANTIAS 	 Y OTROS COMPROMISOS COMPROMETIDOS CON 
TERCEROS Y OTROS ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES 

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emisión privada de bonos realizada en 
los Estados Unidos ele América por importe de 500 millenes de dólares USA, reali.zados por 
la sociedad del grupo RBV, y el programa de eurobonos de REF por un importe de. hasta 
$.500 millones de euros a 31 de diciembre de 2013 (hasta 2.500 millones de euros a 31 de 
diciembre de 2012). 
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Adicionalmente, a 31 de diciembre de 20131a Sociedad garantiza solidariamente con REE, 
el programa de emisión de pagarés Euro Commercial Paper Programme (Programa ECP) 
realizados por REF, por un importe de hasta 1.000 millones de euros (hasta 1.000 rnillc.mes 
de euros en 201 2). 

A31 (je dicierrbr¡¡ de 2013 REI, para el cumplimiento del Contrato de Concesión suscrito en 
Perú a través de su sociedad participada TESUR, para disel'íar, financiar, suministrar los 
bienes y servicios requeridos, construir, operar y mantener la Linea de transmisión Tintaya­
Socabaya 220 kV y subastaciones asociadas, garantiza todos los pagos ante el BBV Banco 
Continental por un préstamo concedido a TESUR hasta la suma de 15 millones de dólares 
USA, destinado a la construcción de la referida instalación eléctrica, por su participación que 
es del 55%, así como, de las cantid¡¡¡des adiciont;ales que TESUR necesite para alcanzar la 
construcción yoperación comercial. de. la instalación. 

A 31 de diciembre de 2013 el Grupo tiene avales bancarios derivados del tráfico ordinario 
del negocio otorgados a favor de terceros por importe de 53.240 miles de euros (48.611 
miles de euros en 2012). 

REDESUR suscribió un co.ntrato de fideicomiso de flujos con fecha 9 de mayo de 2006 con 
el BBVA Banco Continental S.A. y el Banco Wíese Sudameris (hoy Scotiabank Perú S.A.A.}. 
El objeto del contrato es la constitución de un fideicomiso de administración que garantice el 
pas¡o total y oportuno del préstamo que recíoió la Compañía del B8VA Banco Continental 
S.A...Scotiabank Perú S.A.A. se constituye en ¡¡gente fiduciario .a ca(go del pa~rimonlo 
flc!eicometido, al cual está conformado por los derechas de opbro de la Compañia ele cargo 
de sus clientes y .de empresas vinculadas comprometiéndose la compañí¡¡¡, durante el .plazo 
del contrato, a dapo¡pitar elPtas derechos de cobro en las cuentas corrientes bancarias del 
agente fiduciario. El plii!1ZO del contrató culmina cuando la Compañía haya cancelado 
lntegramente sus obligaciones con el BBVA Banco Continental S.A. En mayo de 2011. junto 
con lt;a refinanciación del contrato de préstamo sus.crito con el BBVA Banco Continental S.A, 
la Compal'íía firmó una adenda al contrato de fideicomiso de flujos que mantiene con el 
Scotiabank Perú S .AA. 

A 31 de d.iciembre de 2013, en relación a la nacionalízación de TDE, existen activos 
contingentes proce.dentes del justiprecio derivada d.e la nacianallzaclón de TOE por parte del 
Gobierno Boliviano mE!diante e.l Decreto Supremo 1214, asr como garantías de la Sociedad 
con el lnternational Finance Corporation (IFC) y la Corporacíón Andina de Fomento (CAF) 
respecto a los contratos de préstamo QUE! TDE tiene suscrito con esto~ organismo¡;. !..os 
riesgos por [ncumplimientos que ¡¡e hayan podido producir debido al proceso dé 
nacionalización han sido convenientemente reflejados en los Estad.os Financieros de la 
Sociedad. 

29.1NFORMACIÓN SOBRE MEDIOAMBIENTE 

!..as sociedades del Grupo, durante el ejercicio 2013, han realizado gastos.ordinarios para la 
protección y mejora del medio ambiente por un importe de. 21.260 mlles de euros (11S.640 
miles de euros en 2012), principalmente derivadas de la ¡¡¡plicación de acciones ambientales 
dirigidas a la protección de la biodiversidad, prevención ele incendios, cambia climático, y 
prevención de la contaminación y paisajismo. 

Asimismo durante el alío 2013, se han realizado estuclios de impacto ambiental y 
supervisión medioambiental en instalaciones eléctricas de nueva construcción, valorados en 
2. 753 miles de euros (5.15.6 miles de euros en 2012}, 
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las sociedades del Grupo no tienen litigios en materia de protección y mejora del medio 
ambiente de los que se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante 
los ejerciCios 2013 y 2012 las sociedades del Grupo no han re.cibido subvenciones 
significativas de carácter medioambiental. 

30. OTRA INFORMACIÓN 

El importe total devengado por conceptos relacionados con la auditarla de cuentas de las 
sociedades del Grupo en 2013, ha ascendido a 220 miles de euros. 

El auditor principal de cuentas de las sociedades del Grupo, actualmente, es KPMG 
Auditores, S.l. salvo en INELFE, empresa del Grupo en la que continua. 
PricewaterhouseCoopers Auditores, SL como auditor. 

En 2012 el a.uditor de cuentas de las sociedades del Grupo fue PricewaterhouseCoopers 
Auditores, S.L. y las remuneraciones devengadas por conceptos relacionados con la 
auditoría de.·cuentas ascendieron a 219 miles de euros. 

Además en el ejercicio 2013 se devengaron remuneraciones con otraa sociedades 
relacionadas directa o indirectamente con la firma principal de audítorla, correspondientes a 
seniicios profesionales de naturaleza distinta a la misma por importe ele 12Kmiles de euros 
(irnp.orte correspondiente a s.ervicios de asesoramiento en materia laboral, contratados con 
anterioridad al nombramiento de KPMG como auditores de cuentas de la Sociedad). 

En 2012, las remuneracionel! con otras sociedades relacionadas directa o indirectamente 
con la fimna auditora que prestaba sus servicios a las. sociedades del Grupo 
{PrlceWaterhouseCoopers Auditores. S.L.) correspondientes .a servi.cios profesionales de 
naturaleza distinta a los de auditoría de cuentas ascendieron a 86 miles de euros. 

31. BENEFICIO POR ACCIÓN 

Los Beneficios por acción correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 son los siguientes: 

2013 2012 

Beneficio neto (miles óe euros) 529.13~ 492.2Jl8 

Número de acciones (acalonéS) 135.270.000 135.270.0()0 


Núrriero medio de a:cciálies propias en cartera 

(acciones) 362.295 6$1.517 


Beneficio básico por acción (euros) 3,92 3;66 


BeheflciO diluido por acción (euros) 3,92 3,66 


Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 en el Grupo no existen operaciones que diferencien el 
Beneficio básico por acción del Beneficio diluido por acción. 
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32. PAGOS BASADOS EN AC.CIONES 


l..os pagos ba.sados en acciones a 31 de diciembre de 2013 y 2012 son los siguientes: 

GRUPO RED ELÉCTRICA 

Pagos basados en acciones 


al 31 de diciembre de 201 a y .2012 


2013 2012 
Precio lmgg¡¡¡¡ g¡a NÓI!lllro Em!lkt 1!1JilQrle en!\l!lmª'º 
~ mll!l!Hl!li ~ mil§!§ ge"ª- "ª­

acciones gccione§ ~~~ ~ 
Plrecclón 838 42,81 36 1.570 38,16 60 
Errpleados 24.047 44,58 1.072 27.003 36,96 1.022 

::::-;::::=== =:::::.:::::;:;;::::; :.:::::;:::;::::;::::.:;:: ==1======:::=::: ===== 
TOTAL 24.885 44,52 1.108 29.233 37,03 1.082 

El precio al que se ha.n valorado estas acciones es el de cotización en el dla que estas 
fueron entregadas. Todas estas entregas .se han realiZ!ldo en virtud de las autorlz¡¡¡ciones 
otc¡rgadas en Junta General de Acclonistas de la Sociedad matriz y el gasto derivado de. 
este plan se registra en el epígrafe Gastos de Personal de la Cuenta de resu.lt~dos 
consolidada. 

33. HECHOS POSTERIORES A31 DE DICIEMBRE 2013 

No se han producido otros heqhos de. carácter sígnificf!ltivo desde la fecha de cierre hasta la 
fecha de formulación de fas presentes Cuentas Anuales .. 
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ANEXO 1 


GRUPO RED ELÉCTRICA 
Oelalle 00 pwtltipackinea a S1 00 dlciembte <!<f-20.13 y2tlt2 

(expresado en mlleada eWV$) 

2on 
Sociedad Porcentaje de 
~rromiCIIio ooi1iclpacfón ' pat!iéioaP!én • 
• Ac!Mdád prirlg!mll DlmCia lrK!lréC:ta 

Retti!!OO!rica Co¡poratjón SA, S(l!l!edad malrlz. se constituyó en 1985. 
- Pi!~~eoGcnQ~;®IosGllilánes,.m. AJoobenaas, M<ldrll:l. (España) . 
•aesnon (,!a¡l gn¡po empi'Gl>atial, JifflSia!ilón tteSéN!ctoa 1.1a áSistellcia o- $pojl) a!tls soeoodades pmllclp¡¡das y e¡q¡lota:ción-00 {Q~; 
lnmueblo& propiedad dala Sociedad, 

A) Soc:lildadas Consolidas por él MétQI:Io !hllniagtool6n G!ob81 

Retl SMÍflila® !:;$pafia.:SAU. (REE) 100% 
• Paseo Cond¡¡de kls G;iilané$, 171, .A\C9boodaS. Madlid. (EiiJ)áilá). 

- Reálimclón del transpOrte yoperac!On del siitema eléolrlco llspal!ol yda l<lgesOOn d& la ted efe: 11;8!\Sport'L 


Réd EIM_Ititá _lllk!lllaillill'Ull. S.A.U {RE~ 1Qill; 1ÓÓ% 
- !>asen Cm!& de-los ~. 177. Alc:obetx!a;s. Ma<l!!d-(Espaf\a). 

• Parti~i¡)llélói\é&' !n«l~IM!l!eS. PmstaoiQn desen.lt:iós 00 ronstJIW!a, !ngw!!lfia, wmtrocción y da WJ!lComunk:~.c~ 

-R~djt~ffv!du;les elécttlca&: fíle'IB det s:is!ama eléclllco_espal'lol 

Red EIM!tictl <i6 Espafta Fmnc,e; B.v. (RBV) 100% 
• CI-Jl¡¡bt.J$SY'@án, 24. Am~l$1'!am(~~ 
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ANEXO 11 


RED. EW::C'f!WA. CDfiPOMC!óN, S.A 
lnfoonactó¡¡ relsilva.·a Jo¡¡ M~Ribtns.IM Co!W1<jo da Mmll'llstradón a l1 de diciembre de 2013 

Partldpadona&. dlre:cla&u lmflret:!IIS, d!! Jm~ Miembros <.lal CargosyJun~fónea® W~.Mfi#Jlbro$ 4íl:I_'CQ_ru¡ejó de Atl!'liltllelraCióh {JJI 

Cm;Silj() d$A(fminlsfml!!6r ~tHd (l~Pilal de'soctedades con el ~ade~ :a);lil!li al Grupo Red Eléck!ca eon el m1$mo, análogo o 
mismo•. anáf~o o wmptementariiJ,género d$-EIC!lvidad al que oompillmentartoj}álwro oosctiY!It<ut<~IG~e oomU!Iil'é el obj~ta dé la 

\l.Ofl.S\!Iuya e):obje!ó dt;.la:SOC~em~d SoCiedad 

Aqmtnl¡ffiWor C<m)imiP (Je~ed1;1~ (iltSma~ilal, SAU._ 
D. José Fni!JildO.Bianco Coilliejero.déRGdé$ En"?tgél~sNackmals,JiGPS, SJI. (Re:N) 

Pml!ldentette:li:ll.,~Jprlo deill.ed!tíOO~d!!J 5it1r. §A..(_Rffi~ 

19.~0íiti'é~Elfler9ie&~ tiil®nai~7áGPS~····· 
SAffiEN) 

Los miembros del Consejo de Administración han comunicado no encontrarse. en situaciones de 
conflicto de inter(ls a los efectos del artículo 229 de la Ley de Sociedades de Capital. Nih!!Juno de 
los miembros del Consejo de Administración ni partes vinculadas han realizado, por cuenta pr0pi;;~ 
o ajena, otras actividades del mismo, análogo o complementarlo !!Jénero de actividad .al que 
constituye el objeto de la Sociedad. 
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INFORME DE GESTIÓN CONSOLIDADO 


1. SITUACIÓN DE LA ENTIDAD 

1.1 ESTRUCTURA ORGANIZA TIVA 

El gobierno y la administración del Grupo y de la Sociedad matriz, Red Eléctrica 
Corporación, S.A. (en adelante REC), están encomendados a la Junta General de 
Accionistas y al Consejo de Administración. 

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 
Sociedades de Capital. 

El Consejo de Administración tiene constituidas con carácter permanente .dos comisiones: 
la Comisión de .Auditoría y la Comisión de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, y se 
rigen por lo dispuesto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de 
Administración, además de por aquellas normativas de gobierno corporativo que resulten 
aplicables en sucaso. 

En mayo de 2013 el Consejo de Administración, con la autorización :de la Junta General 
de Accionistas, ha implantado la figura de Consejero Independiente Coordinador. Este 
cargo está dotado de amplias competencias, que funcionan como contrapeso· de las 
atribuidas al Presidente del Consejo de Administración y primer ejecutivo, y que 
conllevan unas responsabilidades y una dedicación especificas y adicionales a las de un 
Consejero ordinario . 

. En el Informe de Gobierno Corporativo, que se adjunta a las Cuentas Anuales, se recoge 
toda la información detallada con respecto a la composición y operativa de los Órganos 
de Gobierno del Grupo y la Sociedad matriz. 

1.2 ACTIVIDAD Y EVOLUCIÓN DE LOS NEGOCIOS 

Tal como se menciona en la Memoria del Grupo, su actividad principal es el transporte de 
energfa eléctrica, la operación del sistema y la gestión de la red de transporte en España. 
Asimismo realiza otras actividades, tanto en España como fuera de España, entre las que 
destacan el transporte de energ fa eléctrica en otros países y la prestación de servicios de 
telecomunicaciones a terceros. 

Actividad en España 

El ejercicio 2013 ha continuado siendo un ejercicio complejo, que ha estado marcado por 
los cambios normativos que el Regulador está llevando a cabo para garantizar la 
sostenibilidad económica del sistema eléctrico y tratar de corregir los desajustes entre los 
costes y los ingresos del suministro eléctrico. 
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La primera mitad del ejercicio ha venido marcada por la publicación de los Reales 
Decretos-Ley 2/2013 y 9/2013 que han incidido directamente sobre la fijación de la 
retribución de la actividad de transporte de energía eléctrica, estableciendo la retribución 
definitiva del ejercicio 2013 y las bases para la retribución del ejercicio 2014. Estas 
medidas han significado una reducción de los ingresos del Grupo que tuvieron que ser 
oportunamente comunicados a los mercados antes del verano. 

La segunda mitad del año· ha venido marcada por la publicación a finales del mes de 
diciembre de la nueva Ley del Sector Eléctrico (Ley 24/2013) y en mayor medida por la 
publicación del Real Decreto 1047/2013, que establece la nueva metodologia para el 
·cálculo de la retribución de la actividad de transporte de energia eléctrica, que 
previsiblemente entrará en vigor a partir del año 2015. Este Real Decreto establece un 
único sistema para retribuir la actividad de transporte de energia eléctrica, introduciendo 
herramientas que incentivan la eficiencia tanto en la construcción de infraestructuras 
como en la operación y mantenimiento de las redes, incorporando una metodología clara, 
estable y transparente, que refuerza y clarifica los principios y criterios de establecimiento 
de la retribución de las actividades reguladas en linea con compañlas comparables 
europeas. 

Asimismo, el sector eléctrico se encuentra en una fase de transición hacia un nuevo 
modelo energético caracterizado por una mayor complejidad en su gestión por la 
preponderancia de las energlas renovables y por la necesidad de garantizar un 
suministro eléctrico con los ·niveles de calidad y seguridad adecuados y al mínimo coste 
posible, con el fin de asegurar la sostenibilidad del sistema. 

En este sentido, compensar la menor gestionabilidad de la generación renovable, reforzar 
las interconexiones, potenciar la innovación tecnológica y fomentar la mejora continua de 
sus actividades como transportista y operador del sistema eléctrico español (TSO), bajo 
criterios de eficiencia y calidad, suponen algunos de los desafios a los que desde RED 
ELÉCTRICA estamos dando respuesta para contribuir a una gestión eficiente y sostenible 
del modelo energético. 

RED ELÉCTRICA, como transportista y operador del sistema eléctrico español, tiene la 
responsabilidad de contribuir a hacer viables los objetivos de la polftica energética en 
cuanto a la prestación de un suministro eléctrico seguro, eficiente y sostenible. Por ello, 
estamos trabajando en el desarrollo de una red de transporte cada vez más mallada y 
robusta, y mejor interconectada con nuestros países vecinos para que ofrezca una mayor 
capacidad de transporte y el máximo nivel de calidad de servicio a todos los 
consumidores. 

Las inversiones en la red de transporte en España en 2013 han sido de 564 millones de 
euros aumentando la red en 776 Km de circuito de nuevas lineas y alcanzando los 
42.008 Km de circuitos. Durante el ejercicio se han puesto en servicio 162 posiciones en 
subastaciones (146 nuevas posiciones y 16 se han renovado completamente) y se ha 
aumentado la capacidad de transformación en 2.525 MVA. Las actuaciones más 
significativas en el ejercicio llevadas a cabo en la red de transporte española, han sido las 
siguientes: 

• 	 Enlace Asturias-Galicia: El reforzamiento de este enlace tiene como objetivo conectar 
el norte de Galicia y oeste del Principado de Asturias con el fin de atender las 
previsiones de consumo de esta zona y facilitar la evacuación de nueva generación, 
tanto de ciclos combinados como de la energía eólica. Se trata de cerrar el eje del 
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Cantábrico enlazando con la línea Soto-Penagos, para que zonas excedentarias 
como Galicia y Asturias puedan evacuar su energía a regiones deficitarias. También 
está enfocado a fortalecer la transformación 400/220 kV en Asturias y posibilitar en 
un futuro el suministro al Tren de Alta Velocidad del Cantábrico. Durante 2013 se ha 
puesto en servicio la subastación de Grado y dos lfneas asociadas a esta 
subastación: L/Grado-Salas y E/S Grado. 

• 	 Cataluña: El reforzamiento de este eje tiene como objetivo dar continuidad a la 
interconexión con Francia y mejorar la alimentación eléctrica a Gerona. Para ello se 
está reforzando el mallado de la red de 400 kV de Cataluña con el fin de apoyar la 
alimentación del Tren de Alta Velocidad en el tramo Barcelona-Frontera francesa. 
Durante 2013 se ha iniciado la obra civil del trazado de la línea Bescanó-Ramis-Santa 
Llogaia y de la subastación Santa Llogaia. 

• 	 Zona Centro y Extremadura: El reforzamiento de este eje tiene como objetivo 
asegurar la calidad de suministro de la demanda prevista en las Comunidades 
Autónomas de Extremadura y Andalucía mediante la conexión de las zonas centro y 
sur de la Península. El eje enlazará una zona deficitaria en generación de norte a sur, 
y servirá como apoyo para la ampliación de la interconexión con Portugal, así como a 
la distribución de la zona permitiendo la evacuación de nueva generación renovable. 
Durante 2013 se han puesto en servicio las líneas Almaraz-San Serván, San Serván­
Brovales y Brovales-Balboa, así como las subastaciones de Brovales, San Serván y 
Almaraz. 

• 	 Andalucía: Continúan los trabajos de apoyo a la red para reforzar el mallado de la red 
de transporte dotando de mayor fiabilidad y seguridad al sistema eléctrico y 
mejorando la calidad del suministro, especialmente en las zonas cuya capacidad para 
atender las necesidades presentes y futuras de demanda es escasa. Además en esta 
zona se está completando la conexión con Portugal, facilitando la evacuación de 
nueva ·generación renovable, especialmente eólica. Durante 2013 se ha puesto en 
servicio la línea Aljarafe-Rocío además de las puestas en servicio de nuevas 
posiciones en la subastación de Guillena. 

En cuanto al refuerzo de las interconexiones internacionales, cabe destacar las siguientes 
actuaciones: · 

• 	 Interconexión con Portugal: La finalidad del proyecto de esta interconexión es 
incrementar la capacidad de interconexión entre España y Portugal y dotarla de 
mayor seguridad de operación. Durante el año 2013 se ha puesto en servicio la 
subastación de Puebla de Guzmán, además de comenzar con el proyecto de una 
nueva interconexión norte (Galicia-Oporto). Con estas interconexiones se mantiene el 
objetivo de alcanzar una capacidad de intercambio comercial de 3.000 MW con el 
país vecino. 

La nueva Interconexión con Francia: Se han continuado los trabajos de la• 
Interconexión eléctrica entre España y Francia iniciada en 2008 y cuya entrada en 
operación comercial está prevista para 2015, que duplicará la actual capacidad de 
intercambio de electricidad entre ambos países, reforzará la seguridad de los dos 
sistemas eléctricos y favorecerá la integración de un mayor volumen de energía 
renovable,. Este proyecto está siendo llevado a cabo de forma conjunta con Réseau 
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de Transport d'Éiectricité (RTE), a través de la sociedad francesa INELFE, de la que 
son propietarios al 50% los TSOs español y francés. 

Esta interconexión ha sido calificada de interés prioritario por la Unión Europea y sus 
caracterfsticas convierten al proyecto en un reto tecnológico de máximo nivel. Durante 
el 2013 se han finalizado prácticamente los trabajos en el túnel y se ha avanzado en 
la ejecución de las zanjas donde va soterrada la lfnea, además la fabricación del 
cable está completada casi en su totalidad. En cuanto a las estaciones conversoras 
situadas a ambos lados de la interconexión, se ha finalizado la obra civil y el montaje 
de los transformadores. 

Con esta infraestructura se duplicará la actual capacidad de intercambio de 
electricidad entre España y Francia hasta los 2.800 MW. Pero todavía es insuficiente 
para alcanzar el nivel m fnimo de interconexión del 1 0% de la capacidad instalada que 
recomienda la Unión Europea. Por ello, está en estudio una nueva interconexión en el 
horizonte 2020 por el Golfo de Vizcaya. 

-	 Adicionalmente, en el ejercicio 2013 los hechos más destacables, han sido: 

• 	 El comportamiento de la red de transporte en la penfnsula ha sido de nuevo 
excelente: la disponibilidad total de la red en 2013 ha alcanzando el98, 13%. Los 

. 	indicadores de calidad de servicio ponen de manifiesto un año más el alto grado 
de seguridad y calidad de suministro proporcionado por las instalaciones de RED 
ELÉCTRICA. 

• 	 La demanda de energfa eléctrica peninsular se situó en 246.206 GWh, un 2,2% 
inferior a la del 2012. Corregidos los efectos del calendario y las temperaturas el 
descenso ha sido del2,1%. 

• 	 Los máximos anuales de demanda de potencia media horaria y de energía diaria 
se alcanzaron respectivamente el 27 de febrero y el 23 de enero con 39.963 MW y 
808 GWh, ambos inferiores en 7,3% y 7,1% respecto a los máximos alcanzados 
en 2012. 

• 	 En cuanto a la cobertura de la demanda, destaca que un 42% se haya cubierto 
co~ la producción de origen renovable. Un año más, sobresale el importante papel 
de la generación eólica, cuya contribución a la producción anual de energfa ha 
alcanzado el 21%, colocándola por primera vez como la tecnologfa que más ha 
"contribuido a la cobertura de la demanda, con un nivel similar al de la generación 
nuclear. 

Además, la producción eólica ha superado en 2013 los valores max1mos 
alcanzados anteriormente. Así, el 25 de diciembre de 2013 a las 2:56 horas, su 
contribución se situó en el 68,5 % de la cobertura de la demanda y el 6 de febrero 
a las 15:49 horas, la producción eólica instantánea alcanzó los 17.056 MW. 

Por otro lado, cabe subrayar las circunstancias especiales de operación en el 
sistema eléctrico peninsular que se presentaron durante la Semana Santa de 
2013, en la que se registraron valores de demanda extremadamente bajos, una 
alta producción hidráulica con vertidos en algunas cuencas, y un alto producible 
eólico. Ante este escenario, para garantizar la seguridad del sistema fue necesario 
·emitir órdenes de reducción de la producción hasta una cuantía no vista hasta la 
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fecha. Estas reducciones afectaron, entre otras, a la producción nuclear, hecho 
excepcional y sin precedentes desde 1997. 

• 	 En cuanto al sistema eléctrico balear, en 2013 se han materializado los efectos 
positivos de 61a operación del enlace Penfnsula-Baleares. Esta instalación ha 
supuesto una mejora sustancial en lo que se refiere a la calidad y seguridad del 
suministro eléctrico en las islas de Mallorca y Menorca, habida cuenta de que su 
rapidez de respuesta ha evitado desvfos de frecuencia fuera de limites y cortes de 
suministro causados por pérdidas de generación. 

Además, la energfa transferida desde la penfnsula ha cubierto el 22% de la 
demanda de Baleares, llegando a alcanzar picos del 35% del consumo horario. 
Esto ha supuesto un ahorro del18% en los costes de cobertura del sistema balear 
y ha evitado la emisión a la atmósfera del orden de 250.000 toneladas de C02 • 

• 	 En el sistema eléctrico canario, la generación de origen renovable, eólica y 
fotovoltaiqa, ha representado el 7% del total de la generación en 2013, llegándose 
a alcanzar registros del 30% en Tenerife y del 32% en la Palma a lo largo de este 
año, valores especialmente retadores en pequeños sistemas eléctricos aislados. 

• 	 El saldo de intercambios internacionales de energía eléctrica ha mantenido el 
signo exportador por décimo año consecutivo, alcanzando en 2013 un valor de 
6.958 GWh, un 37,9 % inferior a 2012. Las exportaciones se situaron en 16.913 
·GWh (18.986 GWh en 2012) y las importaciones en 9.955 GWh (7.786 GWh en 
2012). 

En el desarrollo del negocio de telecomunicaciones se lleva a cabo la comercialización 
del uso por parte de terceros, de la fibra óptica oscura excedentaria en los activos de 
transporte de energfa eléctrica propiedad del Grupo, que no es utilizada para el negocio 
eléctrico, así como la prestación de servicios de mantenimiento de dicha fibra. 

Actividades fuera de España 

La actividad internacional del Grupo se desarrolla principalmente a través de las filiales, 
REDESUR, TESUR y REA que gestionan infraestructuras de transporte eléctrico en Perú. 

Durante este año 2013, la excelencia en la gestión de REDESUR y el compromiso con la 
satisfacción de los grupos de interés han permitido ofrecer un servicio de transmisión de 
energía con la rriáxima disponibilidad, mejorar los resultados económicos y apoyar el 
desarrollo de su entorno de actuación. 

Dentro de la gestión de REDESUR en 2013, merece especial mención la compra por 
parte de RED ELÉCTRICA INTERNACIONAL (en una operación conjunta con su socio 
AC Capitales) de las participaciones de Cobra Perú y Abengoa Perú en el capital social 
de la compañia, consolidándose así una estructura accionarial sólida y estable, que 
permite analizar el desarrollo de la compañía desde una perspectiva conjunta y supone 
un avance en el objetivo común de incrementar nuestra presencia en Perú. 

Para REDESUR la consolidación del Sistema Integrado de Gestión (SIG), ha permitido 
seguir presentando unos excelentes estándares de calidad en la operación, lográndose 
una tasa de disponibilidad de la red del 99,77%, y un valor medio del 99,72% en los 
últimos 5 años. · · 
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Estos favorables datos de la gestión técnica se han visto complementados con el 
satisfactorio desarrollo de las auditorías de seguimiento realizadas por AENOR con 
respecto a las normas ISO 9001, ISO 14001 y OHSAS 18001. Este resultado certifica el 
total cumplimiento de los sistemas de calidad, medio ambiente y seguridad y salud laboral 
de REDESUR con estas normas, y ratifica el compromiso de REDESUR con la 
excelencia. Adicionalmente a estos logros, la renovación por parte de AENOR del 
certificado de Gestión de la Responsabilidad Social ha ratificado la consolidación del 
modelo de actuación socialmente responsable de REDESUR, y con ello la excelencia de 
REDESUR en su compromiso con la satisfacción de sus grupos de interés. 

En 2013, cabe destacar que en TESUR se ha continuado con la construcción de la linea 
de transporte de 220 kV entre Tintaya y Socabaya en Perú, que estará en operación 
comercial en el primer semestre de 2014. 

En 2013 REA ha centrado sus esfuerzos en la supervisión del Proyecto "Lfnea de 
Transmisión Tintaya - Socabaya 220kV y Subastaciones Aso¡;iadas" y en la 
implementación de los proyectos especiales emprendidos por REDESUR. Asimismo ha 
realizado trabajos de mantenimiento de instalaciones y supervisión de obra para otros 
clientes, lo que la consolida, en el sur de Perú, como una de las empre·sas de referencia 
en la prestación de. servicios de estos servicios. 
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2. EVOLUCIÓN Y RESULTADOS DE LOS NEGOCIOS 

2.1 PRINCIPALES MAGNITUDES ECONÓMICAS 

Para una correcta comprensión de la evolución de los resultados de la empresa es 
necesario tener en cuenta los efectos derivados de hechos extraordinarios ocurridos 
durante 2012 y 2013: 

• 	 La aplicación del Real Decreto-Ley 9/2013 y de la propuesta de orden por la que se 
establecen las retribuciones del segundo periodo de 2013 para las actividades de 
transporte y distribución de energía eléctrica en España, que ha tenido como efecto 
una reducción de los ingresos de transporte de 72,3 millones de euros en 2013. 

• 	 La aplicación de la Ley 16/2012 que ha permitido la actualización de balances de las 
empresas espafiolas y supone un menor gasto de impuesto de sociedades de 2013 
por importe de 33,9 millones de euros como contrapartida a una cuenta a cobrar 
derivada de la deducibilidad futura de las amortizaciones de los activos revalorizados. 

• 	 Las modificaciones en el ·perímetro de consolidación del Grupo durante los dos 
ejercicios debido a la expropiación en 2012 de la compañía boliviana Transportadora 
de Electricidad, S.A. (TDE} y al incremento en la participación en REDESUR en.2013 
y la modificación en la: consideración de las pérdidas de cartera procedentes de 
sociedades filiales extranJeras por parte de la administración tributaria española 
durante 2013. 

• 	 El deterioro de activos por las modificaciones regulatorias llevado a cabo en el primer 
semestre de 2012 por un importe de 46,4 millones de euros. 

El impacto de los efectos anteriores en los resultados del Grupo es el que se detalla a 
continuación: 

(en millones de euros) 2012 Recurrente Carrillo 
Perrmetro 

Actuallz. 
Balances 

Deterioro 
Activos 

~uate 

Regulatorio 
2013 

Cifra de negocio 1.755,3 77,6 -2,4 . -72,3 1.758,3 
Rdo. bruto explotación {EBITDA) 1.299,2 76,8 -1,8 . -72,3 1.301,9 
Rdo. neto explotación (EBIT) 859,9 67,7 -3,0 . 4M -72,3 89a7 
ResuHado antes Impuestos 680,5 65,0' 13,4 . 48,4 -72,3 733,0 
lmpto. beneficios yminoritarios -188,2 -20,2 -37,2 33,9 -13,9 21,7 -203,9 
R0 del ejercicio Sdad. dominante 492,3 . 44,9 -23,9 33,9 32,5 -50,6 529,1 

Aplicando cada uno de los efectos descritos en este cuadro en el ejercicio que les 
corresponde se obtienen las siguientes cuentas de resultados preforma para 2012 y 
2013; 

(en millones de euros) Preforma 

2013 2012 L\% 

Cifra de neQocio 1.822 6 1.745 o 44% 

Resultado bruto de exolotación (EBITDAl 

Resultado neto de explotación (EBIT) 

Resultado antes impuestos 

Resultado del ej_ercicio Sdad. do~inante 

1.369 o 
9676 

7992 

558,0 

1.292 2 

9000 

7342 

513,1 

5,9% 

75% 

8,8% 

88% 
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De esta forma el crecimiento de los beneficios recurrentes se habría situado en el 
8,8% en términos homogéneos respecto a 2012. 

Una vez considerados los hechos extraordinarios ocurridos en 2013 y 2012, la evolución 
de las principales magnitudes es la siguiente: 

La Cifra de negocio del ejercicio 2013, asciende a 1.758,3 millones de euros, un 0,2% 
por encima del ejercicio 2012 debido por un lado al devengo de los ingresos asociados a 
las puestas en servicio de 2012, y, por otro, a las medidas introducidas por el Real 
Decreto-Ley 912013, antes mencionadas, que han supuesto una reducción en la 
retribución de 72,3 millones de euros. 

El Resultado bruto de explotación (EBITDA) asciende a 1.301 ,9 millones de euros, en 
línea con el del ejercicio precedente, debido por un lado al efecto en la Cifra de negocio 
antes mencionada y por otro a la evolucidl't de los costes operativos: 

• 	Los costes de Aprovisionamientos y Otros gastos de explotación, ascienden a 
363,4 millones de euros, en linea con los-del año anterior. 

• 	Los Gastos de personal descienden un 1,5% con respecto al 2012, situándose en 
127,3 millones de euros, debido fundamentalmente a los pagos de indemnizaciones 
realizados el año 2012. 

El Resultado neto de explotación {E.BIT) presenta un incremento del 4,5% en relación 
al 2012, debido al registró en dicho ejercicio del deterioro de activos por valor de 46,4 
millones de euros antes mencionado. 

El Resultado financiero ha ascendido a -166,1 millones de euros frente a -180,7 
millones de euros registrados en el mismo periodo del ejercicio anterior. 

Los gastos financieros netos de activaciones han ascendido a 183,6 millones de euros 
frente a los 172,8 millones del 2012. El incremento se ha debido por un lado a mayores 
tipos de interés y, por otro, a la mayor deuda financiera media dispuesta. 

Los ingresos financieros ascienden a 13,8 millones. de euros e incluyen 4,5 millones del 
dividendo percibido de REN. · 

Adicionalmente, se ha registrado un beneficio de 3,2 millones de euros procedente de la 
revaluación de la participación previa que se poseía en· REDESUR. 

Con todo ello, el Resultado del ejercicio ha alcanzando los 529, 1 millones de euros, lo 
que ha representado un crecimiento del 7,5% 

Las Inversiones llevadas a cabo por el Grupo durante el ejercicio han alcanzado los 
596,0 millones de euros. El desarrollo de la red de transporte en España supone la mayor 
parte de la inversión realizada en el periodo al ascender a 564,2 millones de euros. 

Los Dividendos pagados a 31 de diciembre de 2013 ascienden a 319,0 millones de 
euros y se sitúan un 7,2% por encima de los pagos realizados en 2012. 

La Deuda financiera neta del Grupo al 31 de diciembre de 2013 asciende a 4.541,2 
millones de euros, un 6,8% inferior a la cifra existente a finales del ejercicio 2012. 

La estructura de la Deuda financiera atendiendo al tipo de interés, es un 88% a tipo fijo y 
el12% restante a tipo variable. 
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Durante 2013 el coste medio de la Deuda financiera bruta del Grupo ha sido del 3,84%, 
frente al 3,81% del 2012. El saldo medio de la Deuda financiera bruta se ha situado en 
5.173,9 millones de euros, un 5,8% por encima de los 4.890,5 millones de euros que se 
mantuvieron como saldo medio el afio pasado. 

Por otro lado, a 31 de diciembre de 2013 el Patrimonio neto del Grupo RED 
ELÉCTRICA ha alcanzado los 2.224,6 millones de euros, incrementándose en un 11,7% 
respecto al cierre del ejercicio 2012. Este crecimiento es consecuencia principalmente de 
los resultados del periodo minorado parcialmente por la correspondiente distribución de 
dividendos. 

A modo de resumen, a continuación se detalla la evolución de los principales indicadores 
de carácter económico-financiero del Grupo: 

Indicadores de carácter financiero (datos en millones de 
euros) 2012 2013 A% 
Cifra de Negocio 1.755,3 1.758,3 0,2% 

Resultado Bruto de Explotación (EBITDA) 1.299,1 1.301,9 0,2% 

Resultado Neto de Explotación (EBIT) - .859,9 898,7 4,5% 

Beneficio Neto 492,3 529,1 7,5% 

ROE (ROl/ Patrimonio neto) 24,7% 23,8% -3,8% 

Flujos de efectivo de las actividades de explotación 798;~ 1.191,9 49,2% 

Distribución de dividendos 29'7,7 319,0 7,2% 

Patrimonio neto 1.991,5 2.224,6 11,7% 

Apalancamlento 71,0% 67,1% -5,5% 

Inversiones 705,8' 596,0 -15,6% 

Activos totales 9.101,7 9.419,9 3,5% 

Ratio de cobertura de deuda (Deuda neta 1EBITDA) 3,75 3,49 -6,9% 

2.2CUESTIONES RELATIVAS A MEDIOAMBIENTE Y A 
PERSONAL 

2.2.1 MEDIOAMBIENTE 

Las actividades del Grupo RED ELÉCTRICA se desarrollan de acuerdo con estrictos 
criterios ambientales asumidos y desarrollados en la polrtica ambiental de la compafíía. 

El compromiso con el medio ambiente nace de la Dirección del Grupo, que establece la 
política ambiental e implementa los medios para el cumplimiento de los requisitos 
ambientales. 

La implicación de todas las unidades organizativas y el compromiso de todas las 
personas que trabajan en el Grupo soh fundamentales para el desarrollo de este 
sistema, de forma que para dar apoyo técnico, existe un departamento específico de 
medio ambiente dentro de la estructura organizativa del Grupo. 
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Como reconocimiento a su gestión ambiental el Grupo RED ELÉCTRICA ha sido incluida 
en el ·fndice "The Natural Capital Leaders lndex" elaborado por el grupo GreenBiz y 
Trucos! pie. 

Dicho índice está diseñado para galardonar a las organizaciones que demuestran su 
liderazgo en términos de capital natural y que son pioneras en desvincular el crecimiento 
económico del impacto sobre el capital natural. 

Además el Grupo RED ELt:CTRICA ha sido seleccionado como Líder en Eficiencia de 
Capital Natural en el sector energético y Red Eléctrica de España (REE), empresa del 
Grupo, es la única empresa española presente en dicho índice en esta edición. 

Los principales retos ambientales del Grupo RED ELÉCTRICA son los siguientes: 

• 	 Compatibilizar las instalaciones con el entorno, seleccionando los trazados y los 
·emplazamientos de sus instalaciones de forma que el impacto ambiental se vea 
minimizado. Gracias a la aplicación de medidas preventivas y correctoras y al 
seguimiento de estrictos criterios ambientales en todas las fases de la actividad, 
los efectos potenciales de la misma sobre el medio ambiente resultan no 
significativos. 

• 	 Asegurar la protección y conservación de la biodiversidad, para lo que el Grupo 
ha implantado una estrategia específica, en la que destacan las. siguientes áreas 
de actuación: de protección de fauna y flora, prevención de incendios y desarrollo 
de proyectos de conservación. Durante el año 2013 este compromiso se ha visto 
reforzado por la firma del Pacto por la Biodiversidad por parte del presidente de la 
compañía. Mediante dicha firma el Grupo se adhiere a la Iniciativa Española 
Empresa y Biodiversidad (IEEB) promovida por el Ministerio de Agricultura, 
Alímentación y Medioambiente y cuyo objetivo es la inclusión de la conservación y 
gestión de la biodiversidad en las estrategias de negocio de las empresas. Eri 
2013 el Grupo ha sido galardonado con el Premio al compromiso empresarial en 
la primera edición de los premios de conservación de biodiversidad de la 
Generalitat Valenciana, habiéndose valorado su implicación y compromiso 
continuado en la financiación y apoyo a proyectos de conservación de la 
biodiversidad valenciana. 

• 	 Contribuir en la lucha contra el cambio climático, lo que ha llevado al Grupo a 
definir la Estrategia de Cambio Climático, y el Plan de acción i¡ reducción de 
emisiones. En este sentido la Compañía ha llevado a cabo diversas acciones en 
materia de ahorro y eficiencia energética, principalmente relacionadas con la 
reducción de consumos en los edificios de la compañía. 

• 	 Prevenir la contaminación, para lo que se han establecido medidas preventivas 
frente a derrames de sustancias peligrosas, llevando a cabo una adecuada 
gestión en cuanto a residuos. 

El Grupo RED ELÉCTRICA ha realizado durante el ejercicio 2013 gastos ordinarios para 
la protección y mejora del medio ambiente por un importe de 21 millones de euros. 
Asimismo, las inversiones en actuaciones medioambientales han sido de 
aproximadamente 3 millones de euros durante 2013. 
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2.2.2 PERSONAL 

El Grupo RED ELÉCTRICA cuenta con un plan director de recursos humanos que facilita 
la consecución de los objetivos empresariales dentro de un ambiente de compromiso y 
buen clima social. Todas las actuaciones y proyectos contemplados en dicho plan se 
dirigen hacia la consecución de los siguientes objetivos: 

• 	 Creación de empleo estable: Contar con un equipo humano cualificado, motivado 
y comprometido es esencial para el desempefio de las responsabilidades que el 
GRUPO RED ELÉCTRICA tiene asignadas, así como para responder a los retos 
energéticos de los próximos afies. 

Durante 2013, RED ELÉCTRICA ha obtenido reconocimiento de Randstad Award 
como compafiía del sector energético más atractiva para trabajar. Además en 
2013 ha alcanzado el puesto 33 en el fndice de referencia internacional Merco 
Personas, que selecciona a las 100 mejores empresas para trabajar del país, 
evaluando la calidad laboral, la reputación interna y la marca como empleador. 

• 	 Igualdad de oportunidades y diversidad: el Grupo se compromete con los 
principios de igualdad y no discriminación en su código ético, en las políticas 
internas y en los diversos convenios colectivos que regulan las relaciones 
laborales. 

En el afio 2013 se ha aprobado el Plan Integral de Igualdad, que recoge y define 
acciones concretas en las diferentes áreas vinculadas a la igualdad. En este 
sentido hay que destacar el incremento progresivo del número de mujeres en la 
plantilla incrementándose aproximadamente un 6% el número de mujeres. 

Por otra parte el Grupo aumenta cada año sus esfuerzos en la integración laboral 
de las personas con capacidades diferentes. 

• 	 Gestión del Talento: el Grupo entiende que la gestión del talento de las personas 
que componen la compafifa es clave para contribuir al logro de los objetivos 
empresariales. La Escuela Corporativa de RED ELÉCTRICA (ECRE), facilita el 
marco global para el desarrollo de la formación cada vez más específica y 
adaptada a las necesidades de la compafiía y sus empleados. 

Asimismo, durante 2013 se ha comenzado a revisar el modelo global de gestión 
del talento desarrollando un nuevo modelo de liderazgo y su sistema de 
evaluación asociado. También se ha disefiado un nuevo modelo de movilidad, 
cuyo plan dará sus primeros pasos en el afio 2014. 

• 	 Conciliación de la vida personal y laboral: El compromiso del Grupo RED 
ELÉCTRICA con sus empleados es una realidad que se demuestra desde hace 
años, con la identificación sistemática, el estudio continuo y la valoración de las 
necesidades tanto en el ámbito laboral como personal. 

Actualmente se dispone de una potente herramienta de gestión de personas que 
pretende encontrar un equilibrio' entre la vida personal y laboral, para conseguir un 
compromiso bidireccional entre empresa y personal. 
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• 	 Salud y seguridad: el Grupo persigue dos objetivos generales en materia de 
seguridad y salud labo.ral. Por un lado, reducir de manera constante los accidentes 
laborales hasta conseguir llegar a cero accidentes, y por otro lado, la mejora 
continua y progresiva de los niveles de seguridad y salud de sus empleados y de 
los empleados de los proveedores que colaboran o trabajan en las instalaciones 
de la empresa. 

Para lograr estos objetivos, el Grupo cuenta con una estrategia de prevención de 
riesgos, que se fundamenta en el liderazgo del equipo directivo, la asignación de 
funciones de prevención a las unidades organizativas, la participación de todas las 
personas implicadas, la formación, la comunicación y la mejora de la medición del 
desempeño. 

El reto es avanzar en el Grupo hacia un "Modelo de Empresas Saludables", con 
una visión más amplia de la promoción de la salud, respecto al modelo de 
tradicional de prevención de riesgos, al integrar en la gestión los aspectos ffsicos, 
psicológicos y sociales. 

Tal como se detalla en la nota 22.d) de la Memoria, la plantilla del Grupo a cierre del 2013 
ha ascendido a 1.745 personas, lo que representa un crecimiento de personas del 2,6% 
respecto a 2012. Asimismo en dicha nota se detalla la composición de la plantilla por 
grupos profesionales y se da información de su desglose entre mujeres y hombres. 

3. 	 LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL 

El Grupo RED ELÉCTRICA mantiene una polftica de liquidez que permite asegurar el 
cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos, diversificando la cobertura de las 
necesidades de financiación y los vencimientos de la deuda. 

La posición de liquidez del Grupo se basa fundamentalmente en la fuerte generación de 
flujos procedentes principalmente de las actividades reguladas, lo que unido a una 
adecuada gestión de los períodos de cobro y de pago y a la capacidad financiera 
existente con la disponibilidad de lineas de crédito tanto a corto como a largo plazo, le 
permite al Grupo desarrollar una gestión prudente del riesgo de liquidez. 

A 31 de diciembre de 2013 la disponibilidad de las líneas de crédito asciende a 1.196 
millones de euros. 

La estructura de la Deuda según su vencimiento sitúa la deuda a largo plazo, a 31 de 
diciembre de 2013, en un 96,7% no suponiendo variaciones significativas con respecto al 
ejercicio 2012. El plazo medio de vencimiento de la deuda dispuesta a Cierre de ejercicio 
es de 5,8 años. 

El Flujo de efectivo de las actividades de explotación en 2013 ha ascendido a 1.191,9 
millones de euros, superior en un 49,2% al de 2012, con los cuales se ha podido hacer 
frente a los flujos de las actividades de inversión, al pago de los Dividendos y a la 
reducción de la Deuda financiera neta. Esta mejora en los flujos generados se ha debido 
principalmente a la mejora del circulante. 

Respecto a la estructura de capital el Grupo RED ELÉCTRICA sigue una polftica de 
asegurar una estructura financiera que optimice el coste de capital con una sólida 
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posición financiera, compatibilizando la creación de valor para el accionista con la 
consecución de un coste competitivo para las necesidades de financiación. 
Periódicamente realiza un seguimiento del capital de acuerdo con el ratio de 
apalancamiento, que en 2013 asciende al 67,1% frente al 71% en 2012. Este ratio se 
calcula como la Deuda Financiera Neta dividida entre el Activo Neto (entendido éste 
como el Patrimonio Neto más la Deuda Financiera Neta). 

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

4. GEST/ON DE RIESGOS 

El Grupo RED ELÉCTRICA dispone desde el año 2002 de un Sistema de Gestión de 
Riesgos que tiene por objeto asegurar que los riesgos que pudieran afectar a las 
estrategias y objetivos del Grupo son identificados, analizados, evaluados, gestionados y 
controlados de forma sistemática. 

Este Sistema de Gestión de Riesgos implantado, funciona de forma integral, en la medida 
qi.Je participan en él todas las unidades del Grupo así como diferentes Órganos de 
Gobierno, acorde con las directrices y criterios establecidos en la Política y el 
Procedimiento General de Gestión y Control Integral de Riesgos, que se basan en el 
marco integrado de gestión empresarial recogido en el informe COSO 11 (Comittee of 

. Sponsoring Organizations ). 
/ 

El Grupo RED ELÉCTRICA, como ya se ha mencionado, tiene como principal negocio el 
desarrollo de actividades reguladas, tanto en España como en Perú. 

Esta consideración de actividades reguladas afecta tanto a la fijación de ingresos como al 
entorno y condiciones en las que se deben desarrollar las principales actividades. En este 
contexto 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 
ta"nto a los ingresos como a los costes bien directamente o bien por la introducción de 
nuevas exigencias que se deben cumplir. 

También se deben tener en cuenta los riesgos operacionales derivados de la 
. inadecuación o fallos en los procesos que pueden provocar efectos de cierta 
trascendencia social y económica, los riesgos medioambientales, así como riesgos 
financieros, que se desarrollan en la nota 16 de la Memoria. 

Existe un análisis de riesgos elaborado en el Grupo que se concreta en un Mapa de 
Riesgos donde se identifican los riesgos, clasificándose por tipo de riesgo en tres niveles 
(alto, medio y bajo) según sea la probabilidad de ocurrencia y el impacto que tendrfa en 
caso de materialización. De acuerdo con la Política de Riesgos, todo aquel riesgo que 

· supere los niveles de tolerancia requiere automáticamente actuaciones concretas para 
hacer que el riesgo sea gestionable y los costes proporcionales al efecto del riesgo 
evitado. 

Semestralmente para los riesgos de nivel alto y anualmente para el resto, el 

. Departamento de Auditorfa Interna y Control de Riesgos, integrado en la Dirección. 

Corporativa de Regulación y Control Global del Riesgo, revisa con las unidades gestoras 
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la evolución y el efecto de los planes de actuación establecidos previamente para la 
gestión del riesgo. · 

5. 	 HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 

No se han producido hechos relevantes posteriores al31 de diciembre de 2013. 

,1-J" 

6. 	 EVOL.UCIÓN PREVISIBLE 

La evolución del Grupo RED ELÉCTRICA se sustenta fundamentalmente en las 
siguientes líneas de actuación: 

• 	 La excelencia operativa enfocada a la consecución de eficiencias, que sitúan al Grupo 
RED.ELÉCTRICA como referente internacional. 

Una vez consolidado como el TSO español tras la adquisición de la práctica totalidad 
de los activos de transporte que aún no eran propiedad del Grupo en 2010, una de 
las prioridades ha sido su integración, mejora y renovación para incrementar su nivel 
de calidad y equipararlos a los estándares del Grupo. 

Si bien, estas actuaciones han mejorado de forma significativa la calidad del servicio 
de los sistemas insulares españoles, la compañia seguirá trabajando para continuar 
ofreciendo los estándares de calidad y seguridad de suministro óptimos para dichos 
sistemas al tiempo que continuará con una politica de mantenimiento proactiva de la 
red de transporte para contribuir con la prestación de un servicio eléctrico seguro y 
eficiente. 

El Grupo seguirá enfocado en la mejora continua de la eficiencia operativa, de gran 
importancia en el actual contexto económico. Esta mejora se reflejará en el aumento 
del margen EBITDA en los próximos años. 

• 	 La integración de mercados y sostenibilidad del sistema eléctrico, que justifica un 
significativo nivel de inversiones en la red de transporte española en los próximos 
años.· 

El plan de inversiones además de potenciar el refuerzo estructural y el mallado de la 
red y apoyar la integración de las energías renovables, incluirá la ejecución de 
proyectos singulares como las interconexiones entre España y Francia y entre los 
sistemas insulares. 

• 	 El fortalecimiento del Balance, a través de un enfoque en políticas financieras 
prudentes dirigidas al fortalecimiento financiero con el fin de generar valor de forma 
continua. 

El Grupo mantendrá una politica financiera conservadora, lo que supone el 
mantenimiento de una deuda financiera diversificada y una posición de líquidez 
holgada para cubrir los próximos vencimientos, mejorando los ratios de solvencia de 
la compañía. 
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Adicionalmente, el Grupo seguirá analizando oportunidades de ampliación de la base de 
negocio en el perímetro del transporte y de operación tanto a nivel nacional como 
internacional y desarrollando su actividad como mayorista de infraestructuras de 
telecomunicaciones. 

Todo ello, supondrá la creación de valor a largo plazo y el cumplimiento de los 
compromisos con nuestros accionistas, la obtención de ventajas competitivas duraderas y 
el logro de una mejor reputación corporativa, enfocada al óptimo servicio a la sociedad y 
al compromiso con un sistema energético sostenible. 

La concreción durante 2014 de los aspectos pendientes de determinación en el nuevo 
marco retributivo en España tras la publicación en 2013 de la Ley 24/2013 y del Real 
Decreto 1047/2013 y la aprobación del nuevo Plan de infraestructuras permitirá al 
GRUPO RED ELÉCTRICA definir su próximo plan estratégico, donde se concretará su 
evolución para los próximos años. 

7. 	 INVESTIGACIÓN, DESARROl-LO E INNOVACIÓN (I+D+i) 

La actividad de · Investigación, desarrollo e innovación (I+D+i) del Grupo RED 
ELÉCTRICA se orienta, dentro de su estrategia corporativa, a. garantizar la eficiencia, 
seguridad y sostenibilídad de las infraestructuras que dan soporte al sistema eléctrico . 

. , 

Durante 2013 el Grupo ha avanzado significativamente en la consecución de los objetivos 
marcados en el Plari de Innovación y Desarrollo Tecnológico, plan ambicioso que se 
desarrolla en el ámbito de la innovación y cuyo fin fundamental es establecer el marco de 
actuación de la estrategia tecnológica del Grupo para el periodo 2012-2016. 

Las actuaciones clave con las que este plan pretende desarrollar los objetivos 
tecnológicos marcados para los próximos años son: 

• Red de transporte pan-europea. 
• Nuevos recursos para la operación del sistema. 
• Nuevas soluciones para la red de transporte. 
• Mejoras en la operación del sistema. 
• Mejoras en la red de transporte. 
• Desarrollo sostenible. 

Durante 2013, y dentro del ámbito internacional, el Grupo ha dado un paso importante 
destacando principalmente actuaciones como: 

• 	 La participación en el Comité y Grupos de Trabajo que llevan temas de I+D+l en 
ENTSO-E (European Network of Transmission System Operators for Electricity). 

• 	 La publicación del lmplementation Plan 2014-2016, que recoge las acciones 
tecnológicas que deben llevarse a cabo en los próximos años en el marco de este 
plan. Además, este año se ha publicado una nueva edición el Monitoring report en 
el que se evalúa el cumplimiento del plan. 

• 	 Se ha definido una serie de indicadores que midan la contribución del I+D+i para 
lograr los objetivos de la política energética de la Unión Europea. 
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Durante el2013, el esfuerzo del Grupo en los proyectos de I+D+i se ha traducido en unos 
14 millones de euros entre gasto e inversión, desarrollando más de 60 proyectos activos. 

A lo largo de 2013 han finalizado numerosos proyectos propios, entre los que cabe 
mencionar la 2" y 3" unidad del transformador móvil híbrido para emergencias, el 
proyecto AGREGA (gestión de la demanda mediante la agregación de consumos en la 
mediana industria), el SIPSU (Sistema de Pruebas Sincronizado Universal), CARS 
(Conducción Ágil, Responsable y Segura), monitor de interruptores, comportamiento de 
cables en ambientes corrosivos, entre otros. 

Destacan también la puesta en marcha e inicio de las pruebas del prototipo de batería de 
.almacenamiento de energía a gran escala, proyecto ALMACENA, en la subastación de 
Carmona (Sevilla), y el inicio de las obras para la instalación en la subastación de Mácher 
(Lanza rote) del prototipo de volante de inercia para estabilizar la frecuencia del sistema 
eléctrico Lanzarote-Fuerteventura·. 

En cuanto a los proyectos adscritos a programas nacionales de fomento de la innovación, 
ha finalizado el proyecto VERDE (investigación y desarrollo de las tecnologías necesarias 
para la introducción masiva del vehículo eléctrico en España), liderado por SEAT y 
financiado por el programa CENIT; y se continúa trabajando en los proyectos del 
programa INNPACTO: ESP-Líder (dispositivo SSSC de redireccionamiento de flujos de. 
corriente en Torres del Segre) y PRICE (gestión inteligente de la demanda). · 

Asimismo, se continúa trabajando en el desarrollo, instalación y pruebas de herramientas 
y prototipos de equipos innovadores que aportan nuevas funcionalidades a la red de 
transporte y la operación del sistema. 

En 2013 destaca la finalización del proyecto europeo TWENTIES de integración de 
energías renovables, que ha sido coordinado por REE. En particular, han quedado 
instalados y en funcionamiento el redireccionador de flujos (basado en la operación 
inteligente de un juego de reactancias serie), en la subastación de Magallón, y el sistema 
de medida continua de la temperatura de los conductores en la linea Maria-Fuendetodos, 
para determinar en tiempo real la máxima capacidad de transporte de la línea. 

Se continúa participando en los proyectos europeos e-HIGHWAY 2050 (planificación 
óptima del sistema de transporte paneuropeo a largo plazo -año 2050-) y GRID+ (que 
da soporte a EEGI -European E/ectricity Grid lm1iative- para el diseno coordinado de 
una hoja de ruta de I+D+i conjunta entre TSOs y OSOs). 

Además, se ha presentado al 7° Programa Marco de investigación de la Unión Europea la 
propuesta de proyecto BEST PATHS (Beyond the State-of-the-arl Techno/ogies forre­
Powering Ac corridors & multi-Terminal Hvdc Systems). REE coordina este proyecto, que 
consta de cinco demostraciones a gran escala con un presupuesto total de 62,8 millones 
euros (con una financiación de la UE de 35,5 millones euros), y en el que participan casi 
40 socios entre universidades, centros tecnológicos, industria, empresas eléctricas y 
TSOs europeos. La propuesta está pendiente de aprobación por parte de la Comisión 
Europea y se prevé comenzar en el primer trimestre de 2014. 

El Grupo continúa con su política de contribuir a un desarrollo sostenible que haga 
posible una perfecta convivencia de sus instalaciones con el medio ambiente social y 
natural. En este sentido, durante 2013 y entre los logros cabe destacar la finalización de 
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un dispositivo detector de colisiones de aves con los cables de tierra de los apoyos de 
líneas eléctricas aéreas. · 

Además, se ha iniciado en 2013 un proyecto enfocado a desarrollar y validar la técnica de 
recuperación de praderas submarinas de Posidonia oceánica, una planta acuática 
endémica del Mar Mediterráneo y que goza de un alto nivel de protección, mediante 
semillas germinadas en laboratorio y haces procedentes de fragmentación natural. Esto 
permitirá mitigar la afección por los trabajos de tendido de cables eléctricos submarinos 
programados en las Islas Baleares. 

8. ACCIONES PROPIAS 

En 2013, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad y 
liquidez del valor adecuado se han realizado adquisiciones de 3.090.094 títulos, por un 
valor nominal global de 6,2 millones de euros y un importe efectivo de 125,3 millones de 
euros. Asimismo, el número de acciones enajenadas ha ascendido a 3.466.575 títulos, 
por un valor nominal global de 6,9 millones. de euros y un importe efectivo de 142,7 
millones de euros. 

A_ 31 de diciembre de 2013 las acciones de la Sociedad en poder de la misma 
representaban el 0,03% del Capital social y totalizaban 38.376 Utulos, cuyo valor nominal 
global era de 77 miles de euros (nota 12 Memoria) y su valor de mercado de 1.861 miles 
de euros. 

La · Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del artículo 509 de la Ley de 
Sociedades de Capital que establece que, en relación con las acciones cotizadas en un 
mercado secundario el valor nominal de las acciones adquiridas sumándose 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. 
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9. OTRA INFORMACIÓN RELEVANTE 

9.1 EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RENTABILIDAD PARA EL 
ACCIONISTA 

La totalidad del capital social de RED ELÉCTRICA CORPORACIÓN (REC), como 
sociedad cotizada del GRUPO, está admitido a cotización en las cuatro Bolsas españolas 
y se negocia en el mercado continuo español. Forma parte del IBEX 35 y su ponderación 
en este índice al cierre del ejercicio 2013 era del1,52%. 

A lo largo del ejercicio 2013 el capital libre en circulación ("free-float") de REC ha sido del 
80%. 

El capital libre en circulación está constituido por 108.216.000 acciones, estimándose a 
18 de abril·. de 2013, fecha de la última Junta General de Accionistas, que el 11% 
pertenece a accionistas minoristas, el 5% a inversores institucionales E!_spañoles y el 84% 
a inversores institucionales extranjeros, localizados principalmente en Estado.s Unidos y 
Reino Unido. . 

La capitalización bursátil de la Compañía a finales de 2013 se ha situado en 6.561 
millones de euros. · 

En general el año 2013 ha sido positivo desde un punto de vista bursátil. Las subidas han 
estado soportadas por la solidez del crecimiento económico en los EE.UU. y por el 
aumento de la confianza en la Eurozona y especialmente en los países periféricos. · 

Los principales indicas estadounidenses, el Dow Jones y el Standard & Poor's, se han 
situado en zona de máximos históricos tras experimentar revalorizaciones cercanas al 
30% en el curso del año. 

Por su parte, el tecnológico Nasdaq ha ganado un 38% en el año. Situación similar ha 
vivido el DAX alemán, también en cifras récord tras avanzar un 25,5% en el 2013 
pasando a ser el índice europeo con mejor comportamiento. Por último, es preciso 
reseñar la subida del 56,7% experimentada por el Nikkei japonés, fruto de la combinación 
de políticas monetarias y fiscales muy agresivas. 

En cuanto a las bolsas europeas, y tras tres años consecutivos de pérdidas, hay que 
destacar el comportamiento de la bolsa española que en 2013 se ha apreciado un 21%. 

La mayor confianza en nuestra economía, que se ha puesto de manifiesto en la evolución 
de la prima de riesgo que inició el año en niveles próximos a los 400 puntos básicos y 
finalizó con un diferencial de aproximadamente 220 puntos, y los primeros sintomas de 
crecimiento económico han disparado el afán inversor sobre nuestro país. 

La Sociedad ha vuelto a superar por cuarto año consecutivo al IBEX, experimentando 
una subida en su cotización del 30%. Como ya se ha comentado, el ejercicio 2013 ha 
venido marcado por las modificaciones regulatorias que se han producido a lo largo del 
año. La cotización alcanzó mínimos anuales en el mes de abril y volvió a niveles similares 
a mediados de julio tras la aprobación del Real Decreto-Ley 9/2013. Sin embargo, el 
precio se recuperó en el último trimestre del año y se situó en máximos históricos tras la 
publicación el pasado 30 de diciembre del Real Decreto 1047/2013. 
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En el conjunto del año 2013 se negociaron 318,3 millones de títulos, lo que representa 
2,35 veces el capital social de la empresa. La contratación en efectivo fue de 13.171 
millones de euros. 

9.2 POLiTICA DE DIVIDENDOS 

La política de reparto de dividendos mantiene el crecimiento de los mismos en línea con 
el Beneficio, con un Pay-out (porcentaje que representan los dividendos aprobados con 
cargo a un ejercicio en relación al resultado del ejercicio) del 65%. 

Se materializa en dos pagos al año, un dividendo a cuenta en enero y otro a mitad de año 
tras la aprobación de las Cuentas Anuales por la Junta General de Accionistas. 

Los dividendos pagados en 2013 ascienden a 319 millones de euros, un 7,2% superiores 
a los del ejercicio 2012. 

9.3 CALIFICACIÓN CREDiTICIA 
---·----------·---­

En 2013 la agencia crediticia Fitch Ratings ha elevado la perspectiva del rating de RED 
ELÉCTRICA a neutral desde negativo. La acción es consecuencia del reciente cambio de 
la mejora de la perspectiva del rating de España. Tras este anuncio la Sociedad junto con 
la sociedad matriz Red Eléctrica Corporación (REC), y la sociedad del grupo Red 
Eléctrica de España Finance B.V. mantienen su nivel de rating a largo plazo en A- y a 
corto plazo en F2 pasando su perspectiva de negativa a estable. 

Por otra parte en 2013 la agencia crediticia Standard & Poor's ha elevado la perpectiva 
del rating de REE a estable desde negativo. Tras este anuncio REE junto con la sociedad 
matriz REC, y la sociedad del grupo Red Eléctrica de España Finance B.V. mantienen su 
nivel de rating a largo plazo en 888 y a corto plazo en A-2 pasando su perspectiva de 
negativa a estable. 

9.4 RESPONSABILIDAD CORPORATIVA 

En el campo de la responsabilidad corporativa, el GRUPO RED ELÉCTRICA se ha 
convertido en una de las empresas más avanzadas ocupando una posición de liderazgo 
en los rankings que evalúan tanto los resultados de la gestión de la compañía como la 
implicación y el apoyo al desarrollo sostenible en todas sus áreas de actividad. 

El objetivo del Grupo es consolidarse como un Grupo sostenible, ético y comprometido 
con la sociedad, y cuya gestión se realice con un enfoque de excelencia y 
responsabilidad en el desarrollo de sus funciones. 

Esta orientación hacia el desarrollo sostenible queda reflejada a nivel estratégico, siendo 
la búsqueda de la excelencia y responsabilidad en el desarrollo de las actividades una de 
las cuatro estrategias básicas, y se despliega transversalmente a nivel operativo a través 
de la gestión empresarial. 

20/21 



Desde el año 1999, el GRUPO RED ELÉCTRICA ha adoptado el modelo de gestión de la 
excelencia EFQM (European Foundation for Quality Management) para lograr una mejora 
continua en la gestión y resultados de la compañía. 

El Grupo ha renovado en 2013 el Sello Excelencia Europea 500+, obtenido en el 2003, 
renovado de forma bienal, y superando siempre las puntuaciones anteriores. En la última 
evaluación de excelencia según el modelo EFQM 2013, se ha conseguido 678 puntos. 

RED ELÉCTRICA es la empresa a nivel nacional con mejor puntuación de los sellos 
emitidos por el Club de Excelencia en Gestión en el año 2013. 

Con respecto a la gestión de la calidad se ha implementado un sistema de gestión de 
procesos basándose en estándares internacionales, lo que le ha permitido lograr un 
Sistema Corporativo de Gestión de la Calidad que engloba todos sus procesos. Este 
sistema, a través de una metodología propia, incluye todas las actividades de la empresa 
a través de la definición y diseño de los procesos, así como su control, seguimiento, 
evaluación y mejora. 

Asimismo, este sistema ha desarrollado como instrumento fundamental para el 
seguimiento y evaluación de los procesos claves de la compañía los cuadros de mando, 
que a través del establecimiento de indicadores, permiten la mejora de los procesos y el 
cumplimiento de los objetivos estratégicos de la compañía. 

La práctica totalidad de las actividades del Grupo, están certificadas en base a 
estándares internacionales. En el 2013 se ha realizado la segunda auditoría integrada de 
todos los sistemas de gestión corporativos certificados (calidad, medio ambiente, 
seguridad y salud laboral y responsabilidad corporativa). 

Desde el 2006, el GRUPO RED ELÉCTRICA forma parte del Dow Jones 
Sustainability World lndex, y desde el 2008 del índice FTSE4Good. 

Asimismo, durante 2013 el GRUPO RED ELÉCTRICA ha formado parte del índice ECPI 
EMU Ethical Equity, y ha sido seleccionada para formar parte del ECPI Global ESG Best 
in Class Equity. Además, mantuvo su presencia en el índice Kempen SNS SRI y en la 
familia de índices STOXX ESG Leaders lndices. 

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO 

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

http://www.cnmv.es/Portal/consultas/EE/InformacionGobCorp.aspx?nif=A-78003662 
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DECLARACIÓN DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL 

Los miembros del Consejo de Administración de RED ELECTRICA CORPORACIÓN, S.A. 
cjeclaran, hasta donde alcanza su conocimiento, que las cuentas anuales individuales así 
como las consolidadas correspondientes, al ejercicio 2013, formuladas en la sesión de 25 de 
febrero de 2014, han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, 
ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de RED 
ELÉCTRICA CORPdRACIÓN, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidación 
tomados en su conjunto, y que los informes de gestión individual y consolidado, incluyen un 
análisis fiel de la evolución y los resultados empresariales y de la posición de R,ED 
ELECTRICA CORPORACIÓN y de las empresas comprendidas en la consolidación tomadas 
en su conjunto, junto con la descripción de los principales riesgos e incertidumbres a que se 
enfrentan. 

Madrid, 25 de febrero de 2014 

José Folgado Bfanco 
Presidente 
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Consejera Consejero Consejero 
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Carmen G "1ez de Barreda Juan lranzo Martín María José G reía Beato 
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Co ejera 
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