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Red Eléctrica,

garantia de futuro y bienestar

... 950 millones de euros
de cifra de negocio

... 200 millones de euros
de beneficio neto

. mas de 500 millones de
euros de inversién en la red
de transporte

. mas de 33.500 kiléme-

tros de lineas eléctricas de
alta tension

... 4.395 millones de euros
de capitalizacién bursatil
al cierre del ejercicio

... 1.442 empleados
en el Grupo

Su valor

m Es una pieza clave en el funcionamien-
to del sistema eléctrico espaiiol al
garantizar en todo momento la fiabili-
dad del sistema y la continuidad del

suministro eléctrico.

m Dispone de unos activos de transporte
eléctrico que configuran una red fiable y
segura, disefiada para ofrecer la maxima

garantia de servicio al sistema eléctrico.

m Es un modelo de referencia internacio-
nal por la eficiencia operativa y la exce-
lente calidad de servicio que prestan sus

instalaciones eléctricas.

m Posee una gran capacidad de genera-
cién de fondos, lo que le permite hacer
frente a un importante plan de inversio-
nes para la ampliacion y mejora de las
infraestructuras eléctricas y ofrecer una

atractiva retribucion al accionista.

m Aplica estrictos criterios ambientales en
todas sus actividades, logrando que sus
proyectos se integren en la comunidad
con el minimo impacto ecoldgico y el

maximo consenso social posible.



mEstd a la vanguardia en el campo de la
investigacion y la innovacion tecnolégica.
Utiliza equipos y sistemas de elevado
nivel tecnoldgico y realiza un importante
esfuerzo inversor en actividades de

I+D+i.

m Desarrolla un modelo de gestién em-
presarial basado en la excelencia. Sus
procesos y sistemas de trabajo estan
orientados al logro de la calidad y la efi-
ciencia y a la satisfaccion de las expecta-

tivas de los grupos de interés.

m Es la empresa cotizada mejor valorada en
el ambito de la responsabilidad corpora-
tiva por el compromiso adquirido en las
areas de la accion social, la sostenibilidad

y el buen gobierno de la sociedad.

m Dispone de una plantilla altamente cua-
lificada y con un elevado potencial de
desarrollo. Sus profesionales se han
convertido en los expertos de referencia

del sector eléctrico.

m Es una empresa rentable y solvente, que
se preocupa por su entorno, que aporta
valor al sistema eléctrico y que contri-

buye al progreso econémico de la socie-

Red Eléctrica,
garantia de futuro y bienestar
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Carta del Presidente

El afio 2006 ha sido muy importante para Red Eléctrica. Ha sido, sin duda, un afio de conso-

lidacién y de gran crecimiento. El ejercicio se ha caracterizado por un fuerte incremento de las
inversiones en la red de transporte y por una mejora generalizada de los ratios econdmicos y
financieros de la compariiia. Ademds, durante este ejercicio hemos asistido a la culminacién del
proceso de transformacion iniciado por Red Eléctrica hace cuatro afios con la adquisicion de

los activos de transporte a las empresas eléctricas.

En este periodo la compafiia ha alcanzado una nueva dimension, como lo refleja el incremen-
to que han experimentado sus principales magnitudes econdmicas: los activos de transporte
eléctrico casi se han triplicado, mientras que los ingresos regulados, asi como el resultado bruto
de explotacion (EBITDA) son mds del doble de lo que eran antes de que se produjeran estas
adquisiciones. Por su parte, la capitalizacién bursdtil de la compariia ha seguido la misma

senda de crecimiento al haberse multiplicado por tres en este plazo de tiempo.

Este nuevo escenario empresarial ha supuesto la consolidacion de nuestra posicion como TSO
espafiol y nos ha llevado a intensificar los esfuerzos en el crecimiento orgdnico del negocio princi-
pal de transporte de energia. Nuestro objetivo es seguir construyendo una red de infraestructuras
eléctricas robusta y fiable, que proporcione un entorno de competencia a los generadores y facilite
un crecimiento sostenible mediante la integracion de la mdaxima energia renovable en el sistema

eléctrico, haciéndolo compatible con un servicio eficiente y de calidad a los consumidores.
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De ahi que una de nuestras principales tareas, ademds de invertir en infraestructura de red
adicional, sea completar la integracién de los activos adquiridos, adecudndolos a nuestros
estandares de calidad, con el fin de alcanzar los niveles de excelencia en términos de eficiencia

y calidad de servicio que son habituales en la compariia.

En cuanto a la inversion en el desarrollo de la red de transporte, nuestro reto se ha centrado en
dar respuesta al importante volumen de construccion de nuevas instalaciones que plantea el
documento de “Planificacién de los sectores de electricidad y gas 2005-2011”, aprobado por
el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio en marzo del 2006. Este plan, en cuya revision
ha participado de forma activa Red Eléctrica, persigue un doble objetivo: por un lado, propor-
cionar al sistema eléctrico la capacidad y flexibilidad suficientes para asegurar el suministro y,

por otro, atender con garantias los continuos crecimientos de demanda previstos en el futuro.

Para hacer realidad este plan, durante este afio hemos desarrollado un ambicioso programa de
expansion y mejora de la red, que se ha traducido en una cifra récord de inversion de 510 millo-
nes de euros, un 21 % mds que el afio anterior, y que supera en 70 millones nuestro objetivo ini-
cial de inversion media anual en la red de transporte. Las actuaciones mds destacas han consis-
tido en la creacion de nuevos ejes para la evacuacion de la nueva capacidad de potencia instala-
da, principalmente ciclos combinados y parques eélicos; en el refuerzo del mallado de la red en
las zonas de alto crecimiento de la demanda eléctrica y en el fortalecimiento de las interconexio-
nes internacionales. En este iltimo dmbito cabe sefialar la puesta en servicio, en junio del 2006,
de la segunda interconexion eléctrica submarina entre Espafia y Marruecos, que ha supuesto un
incremento de la capacidad de intercambio de energia entre ambos paises hasta los 1.400 MW,

con la consiguiente mejora de la seguridad y fiabilidad del suministro.

Ademds, esta segunda interconexion es un claro exponente del compromiso que mantenemos
con el desarrollo sostenible, ya que en la realizacién del proyecto no sélo hemos adquirido la res-
ponsabilidad de generar el menor impacto ambiental, sino que hemos desarrollado toda una
serie de acciones especificas paralelas a la ejecucién de la infraestructura, definidas como medi-

das compensatorias, con el fin de proteger la fragilidad del ecosistema natural y social en el que

se implanta el proyecto.
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En el terreno internacional, el Grupo, a través de sus filiales en Bolivia y Peru, TDE y
REDESUR, ha seguido mostrando una evolucion muy positiva. Ambas sociedades siguen man-
teniendo su liderazgo por la excelente calidad de servicio que prestan sus instalaciones, a la vez
que presentan unos optimos resultados de gestion que permiten incrementar la rentabilidad
para sus accionistas. Por su parte, Red Eléctrica Internacional ha continuado consolidando su
presencia en el exterior mediante la firma de nuevos contratos de asesoramiento técnico y de

negocio en paises con economias emergentes.

Desde el punto de vista econdmico, el ejercicio 2006 ha estado marcado por una mejora de los
ratios y de las magnitudes econdémicas de la compafiia. La cifra de negocio se ha situado en
torno a los 950 millones de euros, con un incremento del 10,4 % respecto al 2005 y el margen
de EBITDA sobre cifra de negocio se ha mantenido en un 68,7 %, a pesar del incremento de los
gastos incurridos para adecuar las instalaciones adquiridas a los estdndares de la calidad de la
comparfiia. Por su parte, el beneficio después de impuestos del Grupo ha alcanzado los 200
millones de euros, un 23 % mds que el afio anterior, muy por encima del objetivo del 15 %
anual que nos habiamos planteado. Estos resultados confirman el fuerte ritmo de crecimiento

de la compaiiia y el atractivo de nuestra propuesta de negocio.

En el plano financiero, la estrategia ha estado orientada hacia la optimizacion de las fuentes de
financiacién para adecuarlas a la naturaleza del negocio principal. Durante este ejercicio se ha
producido un punto de inflexion en la evolucion creciente que venia experimentando la deuda, ya
que el importante volumen de fondos generados nos ha permitido reducir la deuda financiera neta
en 179 millones de euros, con lo que el apalancamiento se sitiia en un 71,9 %. Asimismo, el aumen-
to de los importes y de los plazos de vencimiento llevados a cabo en los ultimos afios, unido a la
reducida exposicion a las variaciones de los tipos de interés, al mantener el 72 % de nuestro endeu-
damiento a tipo fijo, conforman una estructura financiera muy competitiva a largo plazo, y asi lo
reconocen las agencias de calificacion crediticia al mantener estables, un ario mds, sus niveles de

calificacion, volviendo a confirmar la solvencia y solidez financiera de la compariia.

Cabe senialar, ademds, que la mejora significativa que han experimentado tanto los flujos de
caja operativos como los ratios de endeudamiento, haciendo compatible el aumento de las
inversiones con una notable politica de distribucion de dividendos, nos ha posibilitado conso-

lidar una estructura de capital eficiente.

En el ambito bursdtil, el comportamiento del valor de Red Eléctrica debe calificarse como muy
positivo. Ha cerrado el afio con un incremento del 24,2 %, y ha precedido en revalorizacion a
la mayoria de los indices bursdtiles de referencia. Por su parte, la retribucion al accionista en

forma de dividendos ha aumentado un 23 %, superando nuestro compromiso con el mercado,
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lo que pone de manifiesto el interés de la compaiiia de ofrecer una rentabilidad al accionista

cada vez mds atractiva.

En Red Eléctrica entendemos que el desarrollo de las actividades empresariales debe ser abor-
dado a través de un comportamiento ético y responsable con la sociedad y desde una posicion
de respeto a los derechos humanos y laborales de las personas. Por este motivo, durante el afio
2006, junto con el redisefio de los valores corporativos, hemos elaborado, en colaboracion con
todos los trabajadores, un nuevo cédigo ético, consensuado y mds completo, que serd implan-

tado y difundido a todos los grupos de interés a lo largo del 2007.

Este planteamiento, unido a nuestro compromiso en las dreas de la accion social, la sostenibi-
lidad y el buen gobierno de la sociedad, nos ha permitido situarnos como la empresa cotizada
del IBEX-35 mejor valorada en el dmbito de la responsabilidad corporativa y consolidarnos en
los indices mundiales y europeos de sostenibilidad Dow Jones Sustainability Indexes (DJSI).
Estos reconocimientos ponen en valor nuestro modelo de gestion empresarial, asi como nues-
tra apuesta por un desarrollo sostenible. En esta misma direcciéon apunta el hecho de que haya-
mos puesto en funcionamiento el Centro de Control del Régimen Especial (CECRE), con el
objetivo de integrar la mdxima produccién posible de energia de origen renovable en el siste-
ma eléctrico, y sigamos trabajando en la creacion de nuevos mecanismos de gestion de la

demanda, orientados hacia la eficiencia energética.

Finalmente, podemos augurar que las previsiones estratégicas que se derivan de este escenario
empresarial para los préximos cinco afios son muy realistas. En el plano operativo nuestro reto
serd acometer un programa de inversiones para el desarrollo de la red por valor de tres mil
millones de euros y completar una integracion eficiente de los activos adquiridos; en el dmbito
financiero la fortaleza de nuestro negocio nos permitird mantener los siguientes objetivos: un
crecimiento anual del beneficio por accion superior al 15 % y un aumento de los dividendos en
linea con el incremento de los beneficios por accion. Todo ello, ademds, se logrard con una
mejora de los ratios de endeudamiento, consoliddndose asi una estructura de capital eficiente.
En definitiva, nuestra propuesta de negocio combina un elevado crecimiento de los resultados

con una atractiva rentabilidad para el accionista.

kit be(&
Luis Atienza Serna

Presidente de
Red Eléctrica de Espana
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El consejo de administracién
y la alta direccién

Consejo de Administracién

Presidente ejecutivo: Luis Atienza Serna

Consejeros dominicales: Juan Gurbindo Gutiérrez (SEPI)
Manuel Alves Torres (SEPI)
Rafael Sufol Trepat (SEPI)

Consejeros independientes: Pedro Rivero Torre
Antonio Garamendi Lecanda
José Riva Francos
José Manuel Serra Peris
Maria de los Angeles Amador Milldn
Martin Gallego Malaga

Francisco Javier Salas Collantes

Secretario no consejero: Rafael Garcia de Diego Barber

Vicesecretario no consejero: Fernando Frias Montejo
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y alta direccién

Comité de Auditoria

Francisco Javier Salas Collantes Presidente Independiente
Manuel Alves Torres Vocal Dominical
Pedro Rivero Torre Vocal Independiente

Comité de Nombramientos y Retribuciones

Antonio Garamendi Lecanda Presidente Independiente
Luis Atienza Serna Vocal Ejecutivo
Pedro Rivero Torre Vocal Independiente
Juan Gurbindo Gutiérrez Vocal Dominical

Alta Direccién
Presidente:
Director general de Operacion:

Director general de Transporte:

Directora general de Administracién y Finanzas:

Comité de Direccién
Presidente:
Director general de Operacion:

Director general de Transporte:

Directora general de Administracién y Finanzas:

Director de Comunicacién y RR.IL.:
Director de Recursos Humanos:
Director de la Secretaria Técnica:

Director adjunto:

Luis Atienza Serna
Alberto Carbajo Josa
Carlos Collantes Pérez-Arda

Esther Rituerto Martinez

Luis Atienza Serna

Alberto Carbajo Josa

Carlos Collantes Pérez-Arda
Esther Rituerto Martinez
Antonio Calvo Roy

José Garcia Moreno
Agustin Maure Mufioz

Javier de Quinto Romero



14 Informe anual 2006
Red Eléctrica de Espana

Los acontecimientos
mas destacables del ano

Calificaciones crediticias 1-03-2006

Las agencias de rating vuelven a confirmar la solvencia y solidez financiera de la compania al mantener estables
sus calificaciones crediticias: AA-/A-1+ (Standard & Poor’s) y A2 (Moody’s). La perspectiva de un negocio esta-
ble, por la predictibilidad de unos ingresos regulados y la visibilidad de las inversiones, junto con el bajo riesgo
de la actividad de transporte de energia eléctrica, asi como su importancia estratégica, se seilalan como puntos

fuertes de Red Eléctrica.

Segunda interconexién submarina Espana-Marruecos 15-06-2006

Red Eléctrica y 1"Office Nacional de 1 Electricité ponen en servicio la segunda interconexion eléctrica submari-
na entre Espafia y Marruecos. Esta nueva interconexion, que contribuye al refuerzo del anillo eléctrico del
Mediterraneo, incrementa la capacidad de intercambio de energia entre los dos paises hasta los 1.400 MW.
Con ella se mejora la seguridad y fiabilidad del suministro, ademas de reforzarse la estabilidad de ambos siste-

mas interconectados.

Inauguracién de sedes en Baleares y Canarias 16y 22-06-2006

Red Eléctrica inaugura sus sedes en las comunidades auténomas de Baleares y Canarias, en las que acttia como
operador de ambos sistemas eléctricos. Su presencia, como operador independiente frente al resto de agentes, ade-
mds de ser una garantia de transparencia y neutralidad en la operacion, contribuye de manera eficaz al proceso de

liberalizacién y competencia de estos mercados eléctricos.
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Centro de Control para el Régimen Especial (CECRE) 30-06-2006
Red Eléctrica pone en funcionamiento un centro de control especifico para la supervision y control de las instala-
ciones del régimen especial (energias renovables y cogeneracién). Este centro tiene como objetivo integrar la

maxima generacion de energias de origen renovable en el sistema eléctrico.

Dow Jones Sustainability World Index 8-09-2006

Red Eléctrica consolida su posiciéon en los principales indices de sostenibilidad Dow Jones Sustainability
Indexes (DJSI), incorporédndose, por primera vez, al indice DJSI World y manteniéndose, por segundo afio con-
secutivo, en el indice DJSI STOXX. La pertenencia a estos indices supone el reconocimiento a las acciones des-
arrolladas por la compaiia en los ambitos de la gestion de la reputacidn, accién social, sostenibilidad y respon-

sabilidad corporativa.

Jornadas sobre medidas compensatorias 28-11-2006

Red Eléctrica presenta, en el marco del VIII Congreso Nacional de Medio Ambiente, las conclusiones de las
jornadas que sobre “Medidas compensatorias en infraestructuras lineales” ha organizado durante el afio en
Sevilla, Oviedo, Barcelona y Madrid. El objetivo de las jornadas es promover un debate abierto, con la partici-
pacion de todas las partes afectadas, sobre qué son y como deben gestionarse las medidas compensatorias que
los promotores de infraestructuras lineales deben incorporar a los proyectos para compensar su impacto en el

medio natural y social.
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,‘ Las actividades de negocio

Al servicio de la sociedad

La misién de Red Eléctrica es asegurar el funcionamiento
global del sistema eléctrico y prestar un servicio eficiente y de

calidad a los ciudadanos.




Operacion
del sistema eléctrico

del sistema eléctrico

Red Eléctrica garantiza el equilibrio constante entre la produccién y el consu-
mo eléctrico de nuestro pafs, las 24 horas del dia, los 365 dias del afio. Opera el
sistema bajo los estindares mas estrictos de eficiencia, transparencia e igualdad
de condiciones para los agentes, con el objetivo de asegurar la continuidad y

seguridad del suministro eléctrico.

Durante el aio 2006, las principales magnitudes del comportamiento del siste-

ma eléctrico espanol han sido las siguientes:

Sistema peninsular

m La demanda anual de energia eléctrica ha alcanzado los 253.450 GWh, con
un crecimiento del 2,7 % respecto al aio anterior. Descontada la influencia
de la laboralidad y de la temperatura, el crecimento de la demanda en 2006

ha sido un 3,7 %.

m La demanda de energia eléctrica tanto mensual como diaria ha superado sus
respectivos méximos histéricos. Durante el mes de enero la demanda mensual
alcanz6 los 23.337 GWh. La maxima demanda de energia diaria se registré el dia
20 de diciembre con 854 GWh. Asimismo, durante este ejercicio se han produ-
cido nuevos maximos histéricos en el periodo de verano. El 11 de julio se regis-
tro el récord de potencia media horaria con 40.275 MW y el 18 de julio se pro-

dujo el maximo histérico de energia diaria con 826 GWh.

m La potencia instalada ha tenido un crecimiento neto de 4.213 MW, lo que
supone un incremento del 5,7 % respecto al 2005. Este aumento proviene fun-
damentalmente de la incorporacion de seis nuevos grupos de ciclo combinado
con una potencia conjunta de 3.132 MW y de 1.210 MW de nuevos parques
edlicos. En cuanto a las bajas hay que destacar el cierre de la central nuclear José

Cabrera que ha supuesto un descenso de 160 MW de la potencia total.

m Respecto a la cobertura de la demanda destaca el progresivo peso de la produc-
cion de las centrales de ciclo combinado que este aio, favorecido por la escasa

produccion hidroeléctrica de los primeros nueve meses del afio, han elevado su

participacién al 25 %, igualando a las aportaciones de las tecnologias de
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carbon y nuclear. Esto ha supuesto que el gas natu-
Dia de maxima demanda de energia

ral se haya convertido en la materia prima con mas
20 - 12 - 2006, (854 GWh)

peso en la produccién de régimen ordinario durante

el 2006, con un 30 %.

m Por su parte, la energia procedente de las centrales del
régimen especial ha cubierto el 19 % de la demanda,
siendo casi la mitad de origen edlico. En este sentido,
hay que destacar que el dia 8 de diciembre se superd el
maximo histérico de produccion edlica con una ener-
gfa media diaria de 159.291 MWh y una energfa hora-
ria de 8.010 MWh a las 15 horas. Esta produccién edli-
ca cubrid el 23,3 % de la demanda eléctrica de ese dia.

Cobertura de la maxima demanda horaria ) o )

30 - 01 - 2006, hora: 19 a 20 h. mEn cuanto a los intercambios internacionales, por

tercer afio consecutivo, su saldo neto anual ha sido

exportador, con un valor de 3.275 GWh, cifra que

8,5% 7,6 %
Fuel/Gas Edlica representa un incremento de un 145 % respecto al

9,5% 0,2 % . . ..
Régimen |nter/cambios 2005. Este incremento se ha debido principalmente al

especial internacionales . .
. importante aumento de las exportaciones con
9.9 % 24,6 %

RISISHIIES Ciclo combinado Marruecos y al menor saldo importador con Francia.
17,7 % 22,0 %

Nuclear Carbén
Sistemas extrapeninsulares
m La demanda anual de energia eléctrica ha alcanzado

los 15.149 GWh, un 4,1 % mds que el afio anterior.

Precio medio final de la energia
en el mercado de produccién Esta demanda se ha cubierto en un 52,4 % con los

grupos de fuel, un 20,7 % con las centrales de carbon,
un 21,3 % con los grupos de ciclo combinado y un 5,6

% con la energia adquirida al régimen especial.

Mercados de operacion

Dentro de sus funciones como operador del sistema,
Red Eléctrica gestiona los mercados de operacion que
tienen por objeto adaptar los programas de produc-

O Mercado diario (dMercados [Garantia
e intradiario operacién  de potencia cion resultantes de los mercados diarios e intradiarios

a los requisitos de calidad y seguridad del sistema.
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Estos mercados comprenden la solucién de restriccio-

Operador de los sistemas extrapeninsulares
nes técnicas, la asignacion de los servicios comple-

mentarios y la gestion de desvios. El 10 de abril del 2006 se aprobé la normativa
que desarrolla el Real Decreto 1474/2003 por
Durante el 2006 la energia gestionada en el conjunto el que se regulan los sistemas eléctricos insula-
de ellos ha resultado muy superior a la registrada en el res y extrapeninsulares y que faculta a Red
mismo periodo del afio anterior, ascendiendo a Eléctrica el ejercicio de sus funciones como
53.363 GWh, volumen que representa el 35 % de la operador de los sistemas eléctricos de
energia total adquirida en el mercado de produccioén y Baleares, Canarias, Ceuta y Melilla. No obstan-
que es mds de cinco veces mayor a la del 2005. te, Red Eléctrica ya venia desarrollando estas
funciones desde julio del 2004, aunque con

Este incremento se ha debido a que en el mercado dia- caracter no vinculante para los agentes.
rio no ha resultado casada la suficiente generacion res-
pecto a la demanda prevista, lo que ha provocado que _ _ :
) ) Las singularidades que presentan estos siste-
esa energfa haya tenido que programarse en los mer- - > - :
_ o mas eléctricos, por su pequefio tamafio y ais-
cados de operacion de la siguiente forma: : - : :
o ) lamiento, impiden las sinergias y los apoyos
m La energia programada por restricciones ha ascendi-
do a 15.214 GWh, valor muy superior a los 3.093

GWh del afio anterior.

mutuos que ofrecen los grandes sistemas

interconectados. Por este motivo, durante el

2006, Red Eléctrica ha efectuado los estudios

m La gestion de los servicios complementarios de regu-
_ _ o previos de la futura interconexiéon eléctrica
lacién secundaria y terciaria, asi como la energia
) entre la peninsula y Baleares, a través de un

programada por emergencia, han alcanzado un total
enlace submarino de corriente continua.

de 9.149 GWh, un 29,8 % mas que el aio anterior.

) . ) El proyecto esté previsto que entre en servi-
m La gestion de desvios ha registrado los 29.000 GWh,

cio en el 2009.
frente a los 1.350 GWh que se gestionaron por este

procedimiento en el 2005.
Centro de Control para Régimen Especial

Red Eléctrica ha puesto en funcionamiento,
en junio del 2006, un centro de control espe-
cifico (CECRE) para la supervisién y control
de las instalaciones del régimen especial
(energias renovables y cogeneracion). Esta
unidad, asociada al CECOEL, permitira la

integracion de la maxima produccién posible

de energia de origen renovable en el sistema

eléctrico, haciéndola compatible con una

segura operacion del sistema.
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Gestion de la red de transporte

Red Eléctrica transporta la energia eléctrica en alta tensién. Para ello, dis-

pone de unos activos de transporte eléctrico que configuran una red

mallada, fiable y segura, que ofrece unos indices de calidad de servicio

de méaximo nivel al sistema eléctrico.

st

Planificacion de la red

En marzo del 2006, el Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio aprob¢ la revisiéon del plan de
desarrollo de la red de transporte para los proximos
afios, mediante la publicacién del documento
“Planificacion de los Sectores de Electricidad y Gas

2002-2011. Revisién 2005-2011".

Este nuevo plan, en cuya revision ha participado Red

Eléctrica, presenta un significativo programa de cons-

truccién de nuevas instalaciones de transporte que

persigue los siguientes objetivos:

m Proporcionar al sistema la capacidad vy flexibilidad
suficientes para garantizar la calidad y seguridad
del suministro.

m Permitir la evacuacién del incremento de la capaci-
dad instalada debido a la puesta en servicio de nue-
vas centrales de ciclo combinado y parques eélicos.

= continuar apoyando la expansion de la red de trenes
de alta velocidad.

m Completar la conexion eléctrica entre la peninsula y

Baleares y reforzar las interconexiones internacionales.

Prevision de la demanda eléctrica
y de su cobertura
Red Eléctrica tiene entre sus funciones, como opera-

dor del sistema, la tarea de elaborar anualmente las



previsiones de evolucién de la demanda eléctrica a
medio y largo plazo, asi como de su cobertura. En este
sentido, durante el 2006 ha elaborado el informe de
prevision de la demanda eléctrica peninsular para el
periodo 2006-2017. En él se recogen, entre otras esti-
maciones, las previsiones de la demanda eléctrica
anual, la punta horaria de potencia tanto de invierno
como de verano, la potencia media horaria minima

(valle) y la curva monoétona de carga.

A su vez, también ha elaborado el informe de previ-
siones de cobertura de la demanda eléctrica que eva-
lta las necesidades de nuevas instalaciones de pro-
duccién para ese mismo periodo bajo determinadas
hipétesis de crecimiento de la demanda, de evolucion
del equipo generador y de disponibilidad de los gru-
pos. Asimismo, se han tenido en cuenta las directrices
indicadas en los documentos de planificacién que sir-
ven de marco de referencia general, tales como el Plan
de Energias Renovables en Espafia 2005-2010 y la
Planificacién de los Sectores de Electricidad y Gas

2002-2011 (Revision 2005-2011).

Ademas, Red Eléctrica, como operador de los siste-
mas extrapeninsulares, ha elaborado las previsiones
de demanda y puntas de potencia, asi como la esti-
macién de nuevo equipo generador para el periodo

2006-2016.

En el ambito de los trabajos del Mercado Ibérico de
Electricidad (MIBEL), Red Eléctrica, en colaboracién
con el operador del sistema eléctrico portugués (Rede
Eléctrica Nacional), ha desarrollado un estudio sobre
la prevision de la demanda y su cobertura del sistema
ibérico para el periodo 2006-2015. Los resultados
obtenidos, ademds de proporcionar las necesidades
adicionales de nueva capacidad de generacion, permi-

ten predecir su ubicacion geografica mas apropiada.

Gestion de la red
de transporte

INTERCONEXION CON PORTUGAL
Dentro del grupo de trabajo de Previsién de Cobertura
y Planificaciéon Conjunta del MIBEL, Red Eléctrica y
Rede Eléctrica Nacional han comenzado los estudios
de dos nuevas interconexiones de 400 kV para alcan-
zar una capacidad minima de intercambio comercial
entre Espafa y Portugal de 3.000 MW. Las intercone-
xiones que se han propuesto inicialmente para el ana-
lisis son las siguientes:

m Interconexion norte: mediante una linea de 400 kV
entre las subestaciones de Pazos (Espana) y Vila do
Conde (Portugal), que requerira las siguientes
actuaciones en el lado espaiol: una nueva linea de
400 kV entre Cartelle y Pazos, y una transformacion
400/220 kV en Pazos.

m Interconexién sur: mediante una linea de 400 kV
entre las subestaciones de Guillena (Espaia) y

Sotavento (Portugal).

INTERCONEXION CON FRANCIA

Red Eléctrica y Réseau de Transport d’Electricité (RTE)
continuan avanzado en los estudios para definir el corre-
dor fronterizo por el que pasara el trazado del nuevo eje
de interconexién en el este de los Pirineos, entre las
subestaciones de Bescané (Espafia) y Baixas (Francia).
Este eje, ademds de incrementar la capacidad de interco-
nexion, permite garantizar la fiabilidad y calidad de
suministro en la zona de Gerona y dar apoyo al futuro

tren de alta velocidad entre Barcelona y Perpindn.

INTERCONEXION CON MARRUECOS

En junio del 2006 se ha puesto en servicio un segundo
circuito del cable submarino existente en el estrecho
de Gibraltar. Con esta incorporaciéon se duplica la
capacidad de transporte de la interconexioén entre

Espafa y Marruecos hasta los 1.400 MW.



22 Informe anual 2006
Red Eléctrica de Espana

Solicitudes de acceso gestionadas Acceso a la red de transporte
en el periodo 2002-2006 Red Eléctrica ha seguido gestionando los procedimien-
tos de acceso y conexion a la red de transporte con
transparencia e igualdad de condiciones para todos los
agentes del sistema eléctrico. Durante el 2006 se han
gestionado 156 solicitudes de acceso a la red desglosa-
das de la siguiente forma:

B I T ] e R =11.920 MW de generacién de régimen ordinario

[ Generacién de régimen ordinario (MW) (CiClOS combinados).
i6 ial edlica (MW, s . /1:

g Generacfon SHpEELlCe 'Ca_( ) = 1.850 MW de generacidn especial edlica.

[ Generacién especial no edlica (MW)

[ Demanda distribuidores (MVA) =302 MW de generacién especial no edlica.

OD d id tados a RAT (MVA N
S Lk 1 9.712 MV A de demanda de distribuidores.

m 1.525 MVA de demanda de consumidores conecta-

dos a la red de transporte.

Desarrollo de la red de transporte

El plan inversor de Red Eléctrica se ha centrado en el

desarrollo y el refuerzo estructural de la red de trans-

porte y ha tenido como actuaciones clave las siguientes:

= La mejora del mallado de la red en el eje de Levante
y sureste peninsular.

u El refuerzo de la red en las zonas de alto crecimiento
de la demanda eléctrica como Madrid, Andalucia
y Murcia.

m La evacuacion de la nueva capacidad de generacion

Red de transporte
propiedad de Red Eléctrica de ciclos combinados y parques edlicos instalados.

2004 2005 u El refuerzo de las interconexiones internacionales,
km circuito 27.855 33.096 con la puesta en servicio del segundo circuito eléctri-
400 kv 16.547 16.808 co submarino entre Espafia y Marruecos.
220 kV y menor 11.308 16.288
Ntmero de posiciones 2.629 2.731 El 2006 ha sido un afio récord en cuanto al desarrollo
400 kv 835 877 de infraestructuras eléctricas de transporte, con una

220 kV'y menor 1.794 1.854 inversién de 510,1 millones de euros, un 21 % mas que

Transformadores (MVA) 36553 REE0s el ano anterior. Se han puesto en servicio 407 km de
lineas y 174 posiciones en subestaciones, y se ha
aumentado la capacidad de transporte en otros 287

km de lineas existentes.




Instalaciones puestas en servicio

POSICIONES DE INTERRUPTOR

Instalacién

Albatarrec

Gestién de la red
de transporte

TRANSFORMADORES
Instalacién MVA Transform.

Jordana 600

Alcira

Almodévar del Rio

Alvarado

Aragén

Bechi

Benadresa

Benejama

Morvedre 600
1.200

LiNeas 400 kV

km circuito

E/S Cabra-L/Guadame - Tajo 1,5

Bienvenida

E/S El Palmar-L/Litoral - Rocamora 95,6

Brovales

E/S Fausita-L/Asomada - Escombreras 0,5

Cabra

Cartujos

Castellet

Costa Sol

Daganzo

El Palmar

Escucha

Espartal

Fausita

Guenes

JM Oiriol

La Selva

Logrono

Mérida

Miranda

Moraleja

Olmedilla

Palmar

Parla

Patraix

Picon

Pierola

Puerto de la Cruz

Puerto Real

Quintos

Roda de Andalucia

Rojales

Romica

Sagunto

Saladas

Sant Celoni

Segorbe

Segovia

Sentmenat

Talavera

Torrente

Torrijos

Vandellés

Villares del Saz

L/ Cabra - La Roda 82,0

E/S Brovales L/Balboa - T Alqueva 0,6

Brovales-Balboa 0,4

2° Circuito Espafa - Marruecos (submarino) 16,0

Escombreras-Rocamora (modificacion) 0,3
196,8

Lineas 220 kV

km circuito

E/S Almoddvar-L/Casillas - Villanueva 2,0

E/S Castellet-L/Foix2 - Viladecans 0,8

L/ Fausita 400 kV-Fausita 220 kV (subterranea) 0,2

L/ Puerto Real-T Alcores - Pinar 41,0

E/S Benadresa-L/ La Plana - Castellén 1,6

E/S Fuenlabrada-L/ Moraleja - Retamar (aérea) 0,7

E/S Fuenlabrada-L/ Moraleja - Retamar (subt.) 0,1

E/S Patraix-L/Torrente-F S Luis (subterrédnea) 6,4

L/ Val D'Uxé - Segorbe 46,0

E/S Cartujos-L/Montetorrero-Penaflor 0,7

E/S Cervell6-L/Can Jardi - San Boi (aérea) 2,1

E/S Cervellé-L/Can Jardi - San Boi (subterranea) 0,1

E/S Torres del Segre Mangraners-Mequinenza 36,0

Lleida (Mangraners) - Mequinenza 1,4

E/S La Selva L/ Tarragona-Escatrén B (aérea) 0,8

E/S La Selva L/ Tarragona-Escatrén B (subt.) 0,1

E/S Puigpelat (aérea) 5,0

E/S Puigpelat (subterranea) 0,1

E/S Villafranca del Penedés (subterranea) 0,1

L/ Alvarado - Mérida 41,9

L/ Magallén - Jalén (circuito 2) 19,0

L/ San Sebastian de los Reyes - AENA (aérea) )

L/ San Sebastian de los Reyes - AENA (subt.) 1,0

E/S Daganzo-L/S.S. de los Reyes - Meco 0,7
210,3

AUMENTO DE CAPACIDAD
MVA/linea
220,19 km de lineas de 400 kV 862

66,94 km de lineas de 220 kV 315
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El 2006 ha sido un afo récord en cuanto al desarro-
llo de infraestructuras eléctricas de transporte, con
una inversién de 510 millones de euros, un 21 % mas

que el afo anterior.

Inversién en la red de transporte
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Las actuaciones mas destacadas dentro de los planes
de expansion y mejora de la red han consistido en la
construcciéon de nuevos ejes y corredores de evacua-

ci6on de energia a lo largo de la peninsula.

ZONA NORTE

Han continuado los trabajos de ingenieria y construc-
cion del eje Norte. Este eje aumentara la capacidad de
transporte y evacuacién de energia en Asturias,

Cantabria, Pais Vasco y Navarra.

ARAGON y CATALUNA

En esta zona los trabajos se han centrado en el refuer-
zo de la red con el fin de prestar servicio al tren de alta
velocidad Lérida-Barcelona-frontera francesa y dispo-
ner de nuevas interconexiones eléctricas entre Espana
y Francia, recogiendo a lo largo de su trazado la eva-

cuacion de energia de los parques eélicos.

ZONA CENTRO

Han continuado los trabajos de ingenieria y construc-
cion del eje de transporte de energia entre las comuni-
dades de Galicia, Castilla y Ledn y Madrid, ademas de
los trabajos de refuerzo del anillo eléctrico de Madrid,
los de apoyo al tren de alta velocidad y los estudios

previos del nuevo eje Transmanchego.

GALICIA
En esta zona se han llevado a cabo los trabajos de inge-
nieria del eje de evacuacion de energia hacia Asturias

y los del eje hacia la zona centro de la peninsula.

LEVANTE

Han continuado desarrollandose los trabajos de inge-
nierfa de las instalaciones para la evacuacion de los par-
ques edlicos, ademas de los trabajos para el refuerzo de
la alimentacién eléctrica a Murcia y los estudios pre-

vios para la futura interconexion peninsula-Baleares.



ANDALUCIA

En esta zona han proseguido los trabajos para el
refuerzo del mallado de la red, junto con la construc-
cion de las instalaciones para dar apoyo al tren de alta

velocidad Cérdoba-Mélaga.

Lineas en ejecucién (a 31-12-2006)
400 kV Kilémetros de circuitos

Eje Pamplona-Magallén 120
Eje Norte-Oriental 150
Eje Norte-Occidental 60
Conexiones Internacionales 25
Conexiones Parques Edlicos 105
Eje Levante 30
Alimentacién Murcia 76
Eje Oeste-Centro 150
Eje Asturias-Galicia 50
Reforzamiento Catalufia y TAV 10
Conexidn Ciclos Combinados 140
Aumento de Capacidad 264
Total 1.180

220 kv

Anillo Pamplona 15
Aumento de Capacidad 60
Total 75

Subestaciones en ejecucion (a 31-12-2006)

Gestion de la red
de transporte

EXTREMADURA

Se han desarrollado los trabajos de ingenieria para el

refuerzo del eje Extremadura-Andalucia.

Total

Posiciones
400 kV Transporte Acceso Transformadores Reactancia/Condensador
Eje Pamplona-Magallén 8 2 1 x 600 MVA
Eje Norte-Oriental 3 1 x 600 MVA
Conexiones Internacionales 8
Conexiones Parques Edlicos 10 4
Eje Oeste-Centro 6 3 2 x 600 MVA
Eje Levante 10 3 1 x 600 MVA
Eje Asturias-Galicia 4 3 1 x 600 MVA
Alimentaciéon Murcia 4 4 2 x 600 MVA
Reforzamiento Catalufia
y TAV frontera francesa 10 2 1 x 600 MVA 1 X 150 MVAr
Conexion Ciclos Combinados 11 4 1 x 600 MVA
Varias subestaciones B 2 1 x 450 MVA
Total 77 27
220 kv
Varias subestaciones 17 9
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Comportamiento de la red de transporte

indice de disponibilidad

— Valor de referencia (R.D. 1995/2000): 97%
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Mantenimiento de instalaciones

de la red de transporte

Los excelentes indices de disponibilidad que presentan

los equipos y sistemas que configuran la red de trans-

porte de alta tension vienen determinados principal-

mente por tres factores:

m La aplicacion de estrictos criterios de calidad en las
labores de mantenimiento.

m La utilizacion de técnicas de mantenimiento predictivo.

m La ejecucion de trabajos con instalaciones en tension.

La aplicaciéon de este tipo de actuaciones de forma
continuada contribuye a que Red Eléctrica se sitte a la
vanguardia internacional en cuanto a la eficiencia ope-
rativa y calidad de servicio que prestan sus instalacio-

nes eléctricas.

Mantenimiento de lineas

Durante el 2006 se han efectuado todas las inspecciones
de lineas previstas en el plan de mantenimiento. Para
ello se han utilizado, principalmente, equipos de graba-
cion en DVD, con el helicptero como medio de trans-
porte. Asimismo, con el propdsito de detectar averias
latentes, se han termografiado un significativo numero
de lineas eléctricas, ademads de la totalidad de los nuevos
activos de transporte adquiridos en los tltimos afos, asi
como las interconexiones internacionales y las lineas

que dan apoyo a los trenes de alta velocidad.

También se han llevado a cabo numerosos trabajos de
mantenimiento con las instalaciones en tension, entre
los que destacan los desarrollados para el tendido de
cable con fibra dptica, las sustituciones y limpieza de
las cadenas de aisladores y la colocacion de dispositi-

vos salvapdjaros en zonas sensibles para la avifauna.

Por otra parte, se han efectuado las tareas de protec-

cion anticorrosiva de numerosas estructuras metdli-



cas, pintandose cerca de 160.000 m2. También se han
hecho importantes trabajos de corta de arbolado y
despeje de calles bajo las lineas, ademads de otras actua-

ciones puntuales necesarias.

Mantenimiento de subestaciones

El plan de mantenimiento de los equipos y sistemas de

subestaciones se ha desarrollado mediante la aplica-

cion de diferentes técnicas en funcién de las caracte-

risticas de los equipos:

mEn los transformadores de potencia y reactancias se
han efectuado los trabajos de mantenimiento ordina-
rio, que incluyen entre sus actuaciones el manteni-
miento predictivo: andlisis de gases y de PCBs, medidas

de factor de potencia y medidas de reactancias de fugas.

m Respecto a los transformadores de medida, la ejecu-
cion del plan de mantenimiento ha incluido la utiliza-
cion de diversas técnicas de diagndstico como verifica-
cion de la precision, andlisis de aceite y termografia

infrarroja.

m En el mantenimiento de los interruptores de alta ten-
sion se ha procedido a la aplicacién de la telediagno-
sis, lo que ha permitido disminuir el tiempo de indis-

ponibilidad de estos equipos.

m En los sistemas de proteccion se ha continuado con el
plan de ensayos dindmicos puesto en marcha en el
2005, complementado con la ejecucion de ensayos de
cierre y desconexiones reales de interruptores desde
los equipos de proteccidn. El indice de eficacia de los

sistemas de proteccion se ha situado en un 98,7 %.

Mantenimiento de los equipos
de telecomunicaciones
La red de telecomunicaciones de Red Eléctrica estd

compuesta por 15.260 kilémetros de fibra éptica y por

Gestién de la red
de transporte

més de 18.700 equipos. En diciembre del 2006, se ha
inaugurado el Centro de Supervisién de Telecomu-
nicaciones (CST), desde donde se gestiona el correcto

funcionamiento de esta red.

Durante el afo 2006 se han efectuado cerca de
2.700 intervenciones de mantenimiento, de las cuales
el 51,6 % han sido de cardcter correctivo. Por su parte,
la disponibilidad anual de los servicios de teleprotec-

cion y telecontrol ha sido practicamente del 100 %.

Comportamiento de la red de transporte

Un afio mas el comportamiento de la red de transpor-

te ha sido altamente satisfactorio en términos de dis-

ponibilidad y continuidad del suministro:

= La tasa de disponibilidad de la red ha alcanzado un
98,24 % (el valor de referencia es un 97 %).

= La energia no suministrada al sistema por inciden-
cias acaecidas en la red ha sido de 851,4 MWh.

= El tiempo medio de interrupcién ha sido de 1,77

minutos (el valor de referencia es de 15 minutos).

Integracion de activos de transporte

En el 2006 han expirado en su gran mayoria los
contratos de operacién y mantenimiento que

venian asociados a la compra de los activos de

transporte a las empresas eléctricas.

Por este motivo, el programa de integracién de
activos ha estado orientado a la adecuacién
de estas instalaciones a los estdndares de Red
Eléctrica, con el objetivo de alcanzar los niveles

de eficiencia y calidad de servicio que son habi-

tuales en la compaiiia.

Las principales actuaciones han consistido en la
renovacion de equipos y sustitucion de componen-

tes y en la implantacién de sistemas de telecontrol.
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Caracteristicas técnicas del proyecto

Sistema Corriente alterna trifasica
Frecuencia 50 Hz
Tensién nominal 400 kV
Capacidad de transporte 700 MW
Nimero de circuitos 1
Numero de conductores por fase 1
Numero de cables unipolares 3
Tipo de conductor Cables de aceite fluido

Numero de cables de fibra dptica 2

Longitud total aproximada 31,3 km

Cable submarino de 1 x 800 mm?2

Informe anual 2006
Red Eléctrica de Espana

Segunda interconexion eléctrica
Espana-Marruecos

Las infraestructuras de interconexion eléctrica supo-
nen un vinculo de unién que fortalece auin mas la coo-
peracion entre los paises, no sélo en lo que se refiere al
intercambio de bienes y servicios, sino en términos de
cooperacidn energética, que es de vital importancia
para el desarrollo socioecondmico de cualquier pais.
En este sentido, la interconexion eléctrica entre
Espana y Marruecos representa uno de los maximos
exponentes de la cooperacion energética entre Europa

y los paises del sur del Mediterraneo.

La primera interconexion eléctrica entre Espaia y
Marruecos se puso en servicio en octubre de 1997, con
una capacidad de intercambio de energia de 700 MW.
La saturacion del intercambio comercial a la que habia
llegado este primer circuito hacia necesaria una segun-
da interconexién que duplicara la capacidad de trans-
porte hasta los 1.400 MW, con la consiguiente mejora

de la seguridad y fiabilidad del suministro.

La segunda interconexion eléctrica, desarrollada bajo
la denominacién de proyecto REMO “Refuerzo
Eléctrico Mediterraneo Occidental”, y realizada con-
juntamente por Red Eléctrica y 1"Office Nacional de
1"Electricité (ONE), ha exigido, por sus caracteristicas
técnicas, una inversion conjunta aproximada de 130
millones de euros. El proyecto ha contado con la
financiacion del Banco Europeo de Inversiones y el
Banco Africano para el Desarrollo, y con la subven-

ci6n de la Unién Europea.

La interconexién ha consistido en el tendido de tres
cables de potencia y dos cables de fibra dptica que
conectan los sistemas eléctricos espailol y marroqui a
través del Estrecho de Gibraltar entre Tarifa, en

Espania, y Fardioua, en Marruecos, a una profundidad



méxima de 618 m. La longitud total del trazado
de la interconexion es de 31,3 km e incluye dos seccio-
nes terrestres, una en la costa espafola y otra en la
marroqui, de aproximadamente 2 km y 0,3 km respec-

tivamente.

Los cables submarinos llegan hasta la orilla y estan
unidos mediante empalmes de transicion a los cables
subterrdneos que, a su vez, estdn conectados a las esta-
ciones terminales de ambos lados del Estrecho, las

cuales han sido también ampliadas.

Entre las singularidades tecnolodgicas del proyecto des-
taca el tendido submarino de los cables, que se ha efec-
tuado mediante un vehiculo de ultima generacion pro-
visto de cdmaras acudticas para asegurar la correcta

colocacion de los cables en el fondo marino.

Desde el punto de vista ambiental, este proyecto,
declarado de interés comunitario por la Unién
Europea y que atraviesa el Parque Natural del
Estrecho, incluido en la Red Natura 2000, ha exigido a
Red Eléctrica llevar a cabo no solo las actuaciones
necesarias que minimicen el impacto ambiental que
produce una infraestructura de estas caracteristicas,
sino a implantar una serie de medidas compensatorias
dirigidas a proteger la fragilidad del ecosistema natu-

ral y social de la zona donde se implanta el proyecto.
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El objetivo del proyecto REMO ha sido incrementar la capacidad

de intercambio de energia eléctrica entre Espana y Marruecos,

y con ello, mejorar la fiabilidad del suministro y reforzar la esta-

bilidad de los sistemas eléctricos de ambos paises.
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Actividad internacional
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La actividad internacional del Grupo se lleva a cabo mediante Red Eléctrica
Internacional y se orienta a las inversiones en infraestructuras de transporte eléc-

trico y a los proyectos de consultoria y asistencia técnica para clientes externos.

Inversion en infraestructuras

de transporte

Red Eléctrica Internacional desarrolla la actividad
inversora través de la filial peruana Red Eléctrica del Sur
(REDESUR), de la que controla el 33,75 % y es el ope-
rador estratégico, y de la filial boliviana Transportadora

de Electricidad (TDE) de la que posee el 99,94 %.

Durante el 2006, la sociedad peruana REDESUR ha
mantenido un excelente nivel de calidad de servicio,
con una tasa de disponibilidad del 99,51 %, lo que le
permite mantener el liderazgo entre las empresas de
transporte de Pert. Asimismo, REDESUR ha obtenido
en este afio importantes logros en su gestion, entre los
que destaca la satisfactoria culminacién de su proceso
de refinanciacion y la incorporacion en su contrato con
el Estado peruano de una adenda que le permite esta-

bilizar sus ingresos por operacién y mantenimiento.

Ademas, los excelentes resultados de gestion obteni-
dos le permiten realizar un reparto de dividendos por
importe de 2,7 millones de ddlares, un 14 % mds que

los distribuidos en el 2005.

REDESUR, en su compromiso con la sociedad y con
su entorno, ha liderado durante el ailo 2006 importan-
tes iniciativas ante distintos grupos de interés, que sin
duda propiciaran importantes mejoras en el sistema
eléctrico peruano, con la consiguiente repercusion en

el desarrollo del pais. Entre ellas, cabe destacar la pre-



sidencia del comité organizador de la 412 Reunioén de
Altos Ejecutivos de la Comision de Integracion
Energética Regional (CIER), asi como la fundacién del
Comité Andino de CIGRE (Consejo Internacional de

Grandes Redes Eléctricas).

Por su parte, la filial boliviana TDE ha mostrado tam-

bién unos resultados muy satisfactorios en sus planes

de crecimiento y ampliacion de su red en Bolivia. El

afio ha estado marcado por dos proyectos importantes:

mla construccién de la linea Carrasco-Santivéilez, una
de las obras de mayor relevancia para incrementar la
capacidad y seguridad del sistema en general, y

mla renovacién del sistema SCADA, que supone una
garantia para el control y manejo del sistema eléctri-

co boliviano.

En cuanto a la calidad de servicio, TDE ha logrado una
disponibilidad casi total de su red de transporte, un

99,83 %, superando los niveles de afios anteriores.

En su objetivo de lograr la méaxima rentabilidad para
sus accionistas, TDE tiene previsto efectuar un repar-
to de dividendos por un importe de 8,14 millones de

dolares, la cifra mds alta en la historia de la sociedad.

En el 4mbito de la responsabilidad corporativa, TDE
ha desarrollado varias iniciativas en el campo educati-
vo. Por un lado, ha suscrito un compromiso de adhe-
sién para hacer realidad la creaciéon de la primera
Universidad Técnica del Trdpico en Cochabamba.
Asimismo, ha concluido satisfactoriamente el Progra-
ma Educativo de Accién Exterior en dreas rurales, que
ha beneficiado a més de ocho mil niflos y a un cente-

nar de maestros de manera directa.

Adicionalmente, TDE se ha adherido al Pacto Global

de la Organizacién de las Naciones Unidas, cuyo obje-

Actividad
internacional

tivo principal es conseguir que los valores éticos y
humanos se conviertan en la base para alcanzar un

desarrollo equitativo y sostenible en la empresa.

Consultoria y asistencia técnica

Red Eléctrica Internacional continda consolidando su
presencia en los mercados externos mediante la parti-
cipacion en diversos proyectos de consultoria en ges-

tién de redes y en operacion de sistemas eléctricos.

En el 2006 destaca la finalizacion de los siguientes pro-

yectos de asesoramiento técnico y de negocio:

m Rumania. Extensién del contrato de Due Diligence
de la interconexién Rumania-Hungria.

u Chile. Due Diligence técnica de la compaiia Transelec.

m Marruecos. Estudio de penetracion eélica (Fondos FEV).

m Regional Sudeste de Europa. Estudio de propuestas
de inversiéon para reforzar el mercado regional de
electricidad (ECSEE).

m Ecuador. Estudios eléctricos del Sistema Nacional de
Transmision.

m Albania. Programa de formacién para personal
directivo de OST.

m Chipre. Seminario sobre ingenieria y construccién

de subestaciones de alta tensién.
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2 La gestion empresarial

Nuestro proyecto con las personas

La mejora de la eficiencia organizativa, el desarrollo profesional y perso-
nal de los empleados, junto con el fomento de las acciones de comunica-

cidn, son los objetivos prioritarios de nuestra estrategia de recursos huma-
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Nuestro compromiso
con las personas

En el Grupo Red Eléctrica entendemos que el desarro-
llo de las actividades empresariales debe ser abordado
mediante un comportamiento ético y responsable con
la sociedad y desde una posicion de respeto a los dere-

chos humanos y laborales de las personas.

Este enfoque, que parte de una actitud de compromi-
so e implicacion con los empleados, se concreta en una
politica de recursos humanos que mantiene como
objetivos esenciales el desarrollo y la satistaccion de las
personas, la mejora de la eficiencia interna y el apro-

vechamiento de las capacidades de los trabajadores.

Las actuaciones que se derivan de esta politica: el tra-
bajo en equipo, la delegacion, el fomento del conoci-
miento, el desarrollo profesional de las personas, junto
con el debido reconocimiento a su trabajo, constitu-
yen los pilares basicos de la cultura de recursos huma-

nos del Grupo.

La aplicacién de estos valores ha contribuido a crear
entre los empleados un sentido de compromiso con la
compafia y con su proyecto empresarial, tal y como lo
demuestran los resultados preliminares de la encuesta de
clima social efectuada durante este aiio. Segun el analisis
cuantitativo de esta encuesta, la satisfaccion de trabajar
en Red Eléctrica por parte de los empleados ha mejora-

do notablemente desde el ultimo estudio realizado en el
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afio 2003. Asi lo corroboran también otros indicadores
de satisfaccién como son el bajo indice de rotacion
externa (1,52 %) o el elevado nimero de afios de perma-

nencia de los trabajadores en la empresa (10,9 afios).

Seguimos creciendo

El incremento de la plantilla en el afio 2006 ha con-
solidado la tendencia de crecimiento que comenzé en
el aflo 2002, como consecuencia de la integracion de
los activos de transporte adquiridos y a las nuevas
responsabilidades de operacion de los sistemas extra-

peninsulares.

Esto hace que Red Eléctrica se convierta es un referen-
te de empleo estable y de calidad. En el aflo 2006 se
han creado 30 nuevos puestos netos de trabajo, con lo
que al cierre del ejercicio la plantilla alcanzé un total
de 1.284 personas en Red Eléctrica. Por su parte, la
plantilla media del Grupo se ha incrementado en un

5,2 %, situandose al cierre del afio en 1.442 empleados.

Red Eléctrica, como empresa moderna y dindmica,
apuesta por la contratacién de profesionales con alta
cualificacidn, polivalentes y preparados para responder
eficazmente a la futura evolucién de su negocio. En este
sentido, se favorece la incorporacién de personas con
alto potencial, a las que se les ofrece un desarrollo pro-

fesional y salarial acorde con su capacitacion.

Los nuevos empleados pasan a formar parte de un
programa de integracion en la cultura de la empresa.
Durante el 2006 se ha desarrollado la tercera edicién
de este programa en el que han participado alrededor
de 250 empleados de reciente incorporacion distribui-
dos a lo largo de sus diferentes fases: adaptacion, inte-
gracion, capacitaciéon y consolidacién, a las que se han

dedicado m4ds de 7.000 horas de formacion.



En este ambito cabe sefialar la buena percepcion que en
el exterior se tiene de la compaiiia, como lo demuestra
la tltima clasificacién sobre las mejores empresas para
trabajar, elaborada por Actualidad Econémica, en la

que Red Eléctrica ocupa una posicion destacada.

Mejora de la eficiencia organizativa

El modelo organizativo de Red Eléctrica se orienta a la
optimizacion de los recursos disponibles para procurar la
maxima rentabilidad y eficiencia en todas sus actividades
de negocio. Por eso en los dltimos afios se han llevado a
cabo esfuerzos dirigidos a mejorar la estructura organi-
zativa mediante la reduccion del personal de soporte y la
disminucién del porcentaje de personal directivo en

favor de un incremento del personal técnico.

En el 2006 se ha dado un paso mas, se ha puesto en
marcha un proyecto de revision de los procesos y del
modelo de organizacion (PROA), que permitird res-
ponder con criterios de eficiencia y calidad a los retos
del negocio actual y futuro de la compania. El nuevo
modelo organizativo que se derive de él se ird implan-

tando durante el 2007.

Desarrollo profesional de los
empleados

Red Eléctrica apuesta por el desarrollo del talento y el
conocimiento de las personas para asegurar el ejerci-
cio excelente de sus actividades y al mismo tiempo se
convierta en un componente de promocion profesio-

nal de los empleados.

Con esta orientacion se ha avanzado en el lanzamien-
to de programas de gestion individual del talento, que
permiten identificar y desarrollar profesionalmente a

las personas de mayor potencial de la organizacion.

Compromiso
con las personas

Adicionalmente, se han llevado a cabo programas
especificos para otros colectivos de la organizacién

con objeto de mejorar su contribucién y desempeiio.

Durante el 2006 se han impartido 164 cursos de desa-
rrollo de competencias y habilidades, que han supues-
to cerca del 22 % de las horas dedicadas al plan de for-
macién. Este hecho ha propiciado que durante el 2006
la politica de sucesion y cobertura de necesidades de
directivos de la empresa haya sido cubierta mediante

la promocion interna.

Asimismo, se ha efectuado un esfuerzo especial en la
mejora de las habilidades de liderazgo y gestién de
personas para el personal directivo. Esta actuacion,
junto con otras previstas en el plan de formacién de
este colectivo, han supuesto mds de 140 horas de for-

macion por cada directivo.

En su conjunto, las acciones formativas previstas en el
Plan de Formacién 2006, han alcanzado al 95 % de la
plantilla, con un total de 92.450 horas de formacién, un

12 % mas que en el 2005, y equivalen a una media

de 72 horas por empleado.
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El plan de comunicacién interna tiene como

objetivo fomentar la participacion y el com-

promiso de los empleados con el proyecto

empresarial.
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Comunicacion Interna

El desarrollo de la comunicacion interna es una de las
lineas bdsicas de la estrategia de recursos humanos de
Red Eléctrica. Los programas de comunicacién inter-
na se orientan a fomentar la participacion de todos los
empleados y a facilitar una comunicaciéon mas fluida
en ambos sentidos: vertical y horizontal. La difusion a
todos los niveles del plan estratégico mediante foros de
debate y presentaciones en cascada del equipo directi-

vo con los empleados es un claro exponente de ello.

Durante el 2006 se ha producido el lanzamiento defi-
nitivo del portal del empleado (miRED) como renova-
cion de la web interna de Red Eléctrica. La nueva pla-
taforma ofrece un sistema de informacion actual,
adaptado a todos los niveles de usuarios. Ademas,
integra las aplicaciones de trabajo mas frecuentes y
favorece la participacién y comunicacion a través de

herramientas innovadoras.

En el 2006 se ha llevado a cabo también un estudio de
clima social para valorar el compromiso y la implica-
cion de los empleados con el proyecto empresarial. El
indice de participacion ha sido del 66 %, el mas alto
obtenido en una encuesta de este tipo en Red Eléctrica,
lo que indica que existe una buena percepcion del

clima social en todas las dreas de la organizacion.

Este estudio incluye un andlisis cualitativo posterior
en el que se contemplan entrevistas a representantes
de diferentes colectivos para profundizar en las con-
clusiones extraidas del cuestionario de satisfacciéon
previo. Los resultados serdn presentados a todos los
empleados y serviran para disefar las lineas principa-

les del plan de comunicacion interna 2007-20009.
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Escuela de Operacion del sistema eléctrico

La Escuela de Operacién constituye la muestra
mas evidente de la importancia que Red
Eléctrica otorga a la transferencia del conoci-
miento. La Escuela se ha convertido en un refe-
rente para la formacién de operadores y cons-
tituye un modelo para la actualizacién constan-
te de los conocimientos especializados del

negocio eléctrico.

Durante el afio 2006 han pasado por la Escuela
de Operacién un total de 1.235 alumnos, dato
que viene a consolidar su tendencia de creci-
miento y participacién. Este ano, como nove-
dad, se han incorporado iniciativas destinadas
al publico externo. Se han impartido dos edi-
ciones del curso de Mercados de Operacion
para técnicos de empresas eléctricas, con un

éxito que hace prever proximas ediciones.

La Escuela estéd dotada con las ultimas innova-
ciones tecnoldgicas y cuenta con un simulador
de entrenamiento que permite realizar simula-
cros complejos al replicar tanto el sistema eléc-
trico de potencia en tiempo real como el siste-
ma de gestién de la energia. Dispone de una

metodologia de cursos presenciales, practicas

La Escuela de Operacion de Red Eléctrica es el
Unico centro de Europa especializado en la for-

macion de operadores de sistemas eléctricos.

en laboratorio, visitas a instalaciones y talleres
de trabajo, combinados con sesiones de
aprendizaje en el simulador de entrenamiento

y formacién virtual.

La fiabilidad del sistema eléctrico espanol, en el
que se producen escasos incidentes, limita la
posibilidad a los operadores de hacer frente a
situaciones especialmente complicadas, someti-
dos a mucha tension. La formacion recibida en la
escuela resulta esencial, ya que les permite repro-
ducir situaciones reales y conocer con gran preci-

sion el comportamiento de un sistema eléctrico.

Por este motivo, como complemento a la for-
macion técnica, los operadores también reci-
ben una formacién en la gestién del estrés y en

la toma de decisiones.

Este programa cuenta también con un recono-
cimiento en el entorno académico: este ano se
ha desarrollado la segunda promocién del
curso de especialista en operaciéon de sistema
eléctrico, impartido conjuntamente con la
Escuela Técnica de Ingenieria (ICAl) de la

Universidad Pontificia de Comillas.
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Excelencia en la gestion
y responsabilidad
corporativa

La excelencia en la gestion empresarial representa uno de los valores

esenciales del liderazgo de Red Eléctrica.

Excelencia en la gestion

Tras su reconocimiento en el 2005 con el Premio
Principe Felipe a la Excelencia Empresarial, Red
Eléctrica ha trabajado durante este ejercicio en la con-

solidacion de su sistema de gestion de la excelencia.

Los principales proyectos en este ambito han sido:

m El disefo del cuadro de mando integral de la exce-
lencia. Esta herramienta innovadora de gestion y
medicién permitird a la compaiiia el seguimiento del
grado de excelencia en la gestion y en los resultados
empresariales. El objetivo que persigue es facilitar a

la alta direccion la toma de decisiones estratégicas.

mLa implantacion de la acciéon formativa virtual

Reconocimientos de responsabilidad corporativa

“Excelencia en la gestion y el modelo de excelencia
Mejor empresa del IBEX-35 en responsabilidad corpora- EFQM”. Mediante este curso todas las personas de la

tiva, segun el Observatorio de la Responsabilidad Social organizacién tendrdn la oportunidad de conocer
de la Empresa. cudles son los principios en los que se sustenta el

Entre las 100 empresas espafiolas con mayor reputacion, modelo de excelencia EFQM vy el sistema de gestion
en la 6° edicién del MERCO (Monitor Espafol de la de la excelencia de la empresa.

Reputacion Corporativa).

Puesto n° 36 en el ranking global y 5° posicién en el sec- m La mejora de la gestion de la excelencia en recursos

tor energético, en la 1* edicién del MERCO Personas. humanos. Entre los proyectos de mejora en esta drea

oqa Y : destaca el rediseio de la metodologia de analisis del
Posicién 19 en la clasificacion de mejores empresas para

: : . clima social. También se ha puesto en marcha el pro-
trabajar, de Actualidad Econdémica. P P
yecto de revision de procesos y modelo organizativo
(PROA), con el objetivo de lograr una gestiéon mas

eficaz de la compania.



En el ambito de la certificacion y acreditacion de los sis-
temas de gestion, Red Eléctrica ha conseguido la acredi-
tacion para la calibracion de los equipos de medida, por
parte de la Entidad Nacional de Acreditacién (ENAC)
del Laboratorio de Calibracion y Ensayo. Esta acredita-
cion se une a la conseguida en el 2005 para la inspeccion
de medidas eléctricas. Asimismo, se han mantenido las
certificaciones de AENOR en las areas de calidad (ISO
9001), medio ambiente (ISO 14001) y seguridad y salud
laboral (OHSAS 18001), tras haber superado las corres-

pondientes auditorias de seguimiento.

Red Eléctrica posee, desde el aiio 2005, la certificacion
Social Accountability (SA 8000) como reconocimiento
al respeto por los derechos humanos y laborales de los

trabajadores, y al tratamiento ético a las personas.

La satisfaccion de los requerimientos y expectativas de
los grupos de interés supone una de las claves de la
excelencia empresarial de Red Eléctrica. En este 4mbi-
to se ha dedicado una especial atencion al grupo de
interés “empleados” con el que se han desarrollado,
entre otras, las siguientes actuaciones: la evaluacion
del clima social, la prevencion de la obesidad y la iden-
tificaciéon de la importancia de los riesgos psicosocia-
les en la empresa. Los clientes externos, los analistas
financieros, los sindicatos y los accionistas minoristas

son otros de los grupos de interés evaluados.

La responsabilidad corporativa

En el Grupo Red Eléctrica entendemos la responsabi-
lidad corporativa como un elemento diferenciador de
nuestra gestion empresarial. La asumimos como un
planteamiento estratégico que afecta a la toma de
decisiones y contribuye a la obtencién de ventajas
competitivas y a la creacion de valor a largo plazo; en

suma, al logro de una mejor reputacion corporativa.

Excelencia 39
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El afio 2006 ha supuesto la consolidacion de Red Eléctrica

en los principales indices de sostenibilidad Dow Jones

Sustainability Indexes (DJSI), al haberse incorporado por

primera vez a los DJSI World, y mantenerse por segundo

ano consecutivo en los DJSI STOXX europeos.

El redisefio de los valores corporativos y la elaboracion
del nuevo cddigo ético han sido los elementos estraté-
gicos mis relevantes del afio en este 4mbito. El codigo
ético, que ha sido desarrollado por la Comisién
Directiva y el Equipo Operativo de la responsabilidad
corporativa de la empresa, ha contado con la colabo-
racién de todos los empleados, dando lugar a un c6di-
go consensuado y mds completo. Este codigo y su sis-
tema de gestion seran aprobados y difundidos a todos

los grupos de interés en el 2007.

Asimismo, se ha consolidado el grupo de voluntariado
corporativo de la empresa, denominado “En RED
ando”. Este grupo naci6 con el d4nimo de difundir la
accion social externa de la compaiia, fomentando la
colaboracién del mayor nimero de trabajadores en
actividades solidarias que dieran respuesta a necesida-
des, problemas e intereses sociales. Dentro de los pro-
yectos mas relevantes de este ejercicio destacan: la 12
semana del deporte solidario, la 12 campana de comer-

cio justo y el programa de envio de libros a Guinea.

En el informe de responsabilidad corporativa se desa-
rrollan, ademds de los proyectos llevados a cabo, todos
los indicadores y la descripciéon del desempeifio de la

compaiiia en esta materia.

Dow Jones
Sustainability Indexes
Member 2006/07

EXCELENCIA 5007
EUROI

Rittos
A EFam
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Responsabilidad ambiental
y sostenibilidad

Aplicamos estrictos criterios ambientales en todas nuestras actividades,
logrando que los proyectos se integren en la comunidad con el minimo

impacto ecoldgico y el maximo consenso social posible.

Red Eléctrica desarrolla todas sus actividades conforme
a una exigente Politica Ambiental y desde una posicion

de compromiso ético con el entorno y la sociedad.

Para la implantacién de esta politica, cuenta con un
Sistema de Gestién Ambiental en todas sus activida-
des, certificado en mayo de 1999 segun la norma
UNE-EN ISO 14001 y registrado en el Sistema
Comunitario de Ecogestion y Ecoauditoria (EMAS)
desde octubre del 2001.

En el afio 2006 se han actualizado los principios de la
Politica Ambiental, orientandolos hacia un compro-

miso mds firme con el desarrollo sostenible.

Actuaciones ambientales

De acuerdo con los principios asumidos en su politica
ambiental, Red Eléctrica efectuia estudios de impacto
ambiental en todos los proyectos de nuevas instala-
ciones estén o no sometidos al Procedimiento de

Evaluacién de Impacto Ambiental.

Fruto de ello, en el 2006 se ha obtenido la declaracién
positiva de impacto ambiental (DIA) de siete proyectos
de lineas y subestaciones situadas en Andalucia y en el
norte peninsular. Al mismo tiempo, se ha iniciado el

procedimiento de Evaluaciéon de Impacto Ambiental de



cinco nuevos proyectos, con lo que durante el afo se
eleva a 36 el nimero total de expedientes inmersos en
alguna de las etapas de este procedimiento (consultas

previas, informacion publica o resolucion).

Ademas, se han llevado a cabo los trabajos de supervi-
sién ambiental de las obras de construccion de dife-
rentes instalaciones, consistentes en la aplicacion de
medidas preventivas y correctoras, asi como en el dise-
o de las zonas de ubicacion de los residuos peligrosos

para su correcta gestion.

En lo referente a las actividades dirigidas a la protecciéon
de la avifauna, durante el 2006, se ha continuado sefiali-
zando con “espirales salvapdjaros” los vanos potencial-
mente mas peligrosos de aquellas lineas eléctricas que
puedan suponer un riesgo de colision para la avifauna
amenazada. Asimismo, debido al notable aumento de la
poblacién de cigiienas, se ha continuado también con la
instalacion de dispositivos disuasores de nidificacion en
diversos apoyos de lineas eléctricas, evitando cualquier

riesgo tanto para el ave como para la instalacion.

Por dltimo, hay que destacar que durante el 2006 ha
seguido su desarrollo el plan de medidas de campo
eléctrico, campo magnético y ruido iniciado en el
2004. El objetivo ha sido conocer los valores de estas
magnitudes en las instalaciones adquiridas en los ulti-
mos afios a las empresas eléctricas que se encuentran

situadas cerca de los nucleos de poblacion.

Proyectos de investigacion y
estudios ambientales

Red Eléctrica contintia haciendo un importante
esfuerzo en el desarrollo de nuevas lineas de investiga-
cién que compatibilicen la actividad de nuestra

empresa con la conservacion del medio ambiente.

Responsabilidad ambiental
y sostenibilidad

Proteccion de la avifauna

m Ha comenzado el estudio que permitird conocer las
interacciones entre el aguila perdicera (Hieraaetus
fasciatus) y las lineas de transporte de energia eléc-
trica. Este estudio es fruto del convenio firmado con
el Departamento de Biologia Animal de la

Universidad de Barcelona.

m Se ha iniciado un estudio experimental sobre los

efectos de la translocacién de un nido de cuervo
(Corvus corax) situado en la linea eléctrica Casares-
Puerto Real (Cadiz). Los resultados permitirdn desa-
rrollar un protocolo de actuacion ante situaciones
que requieran el traslado de un nido desde un punto
conflictivo para el normal funcionamiento de una
instalacion a otro espacio seguro. El estudio se desa-

rrolla en colaboracion con la Fundacién Migres.

m Continda el estudio que analiza la incidencia de los
tendidos eléctricos sobre las aves esteparias. El estu-
dio incluye el disefio de medidas de gestion del habi-
tat de esta ave para disminuir su riesgo de colision
con los cables. Se desarrolla en colaboracién con el
Consejo Superior de Investigaciones Cientificas
(CSIC), y une a investigadores de la Estacion
Biolégica de Dofana y del Museo de Ciencias

Naturales de Madrid.
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Realizamos un importante esfuerzo en el desa-

rrollo de nuevas lineas de investigacion para la

proteccién del medio ambiente.
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m Ademas, sigue su curso el proyecto que se desarrolla
en colaboracion con la Seccion de Vida Silvestre del
Servicio Territorial de Valladolid, con el objeto de
proteger la poblacion de halcon comin (Falco pere-
grinus) en esta provincia, mediante la colocacion de
nidos artificiales en los apoyos eléctricos y la recons-

truccion de los nidos naturales existentes.

Asimismo, se continta investigando la eficacia y la
vida util de la sefializacién con “espirales salvapaja-
ros”, mediante el seguimiento de los kiléometros de
lineas sefializados tanto con el modelo actual como

con el nuevo modelo experimental desarrollado.

Campos electromagnéticos

En Red Eléctrica somos conscientes del interés y la
inquietud social que suscitan los campos electromag-
néticos. Por este motivo, ademas de seguir con dete-
nimiento todos los estudios cientificos que se desa-
rrollan en este ambito, colaboramos con universida-
des, organismos oficiales y empresas del sector en los

estudios de investigacion relacionados con este tema.

Desde hace tres afios participamos en el proyecto
“Corrientes inducidas en el cuerpo humano por cam-
pos electromagnéticos de frecuencia industrial”, en
colaboracion con el Instituto de Magnetismo Aplicado
“Salvador Velayos” (dependiente de la Universidad
Complutense de Madrid y el CSIC) y UNESA.

Contaminacién acustica y luminica

Red Eléctrica estd llevando a cabo estudios sobre las
emisiones acusticas generadas por las subestaciones,
con el objetivo de establecer las medidas preventivas

que minimicen el ruido.

También investiga la posible contaminacién luminica

producida en estas instalaciones eléctricas. Con los
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datos obtenidos se estan poniendo en practica las Jornadas sobre medidas compensatorias

recomendaciones a la hora de instalar luminarias. o : 2
Red Eléctrica ha organizado a lo largo del afo en

Sevilla, Oviedo, Barcelona y Madrid una serie de jor-

) ) nadas con el objetivo de promover un debate abierto
Actuaciones ambientales del

proyecto REMO

La segunda interconexion eléctrica entre Espaina y

sobre qué son y como deben gestionarse las medidas
compensatorias, que los promotores de infraestructu-
ras lineales deben incorporar a los proyectos para
Marruecos (proyecto REMO) es un claro ejemplo del : . :

compensar su impacto en el medio natural y social.
compromiso que Red Eléctrica mantiene con el desa-

rrollo sostenible. : : :
Las conclusiones de estas jornadas han sido presen-

tadas en la sala dinamica que Red Eléctrica ha orga-

En el disefio de este proyecto, la compaiiia ha asumi- : -
proyecto, P nizado en el transcurso de la celebraciéon del VI

do un conjunto de actuaciones encaminadas a mini- . : :
) Congreso Nacional de Medio Ambiente.

mizar las afecciones que sobre el medio natural y
social puede producir la instalacién. En este sentido, . :
Los proyectos que acogen las medidas compensato-

no so6lo ha adquirido el compromiso de generar el : o >
rias van dirigidos a preservar los elementos mas sen-

menor impacto ambiental, sino que ha desarrollado : : :
sibles del ecosistema y a potenciar otros aspectos

toda una serie de acciones especificas paralelas a la eje- : :
asociados al entorno social y cultural de la zona, como

cucidn de la infraestructura, definidas como medidas . . L
piezas esenciales para un desarrollo sostenible”.
compensatorias, para proteger la fragilidad del ecosis-

tema natural y social en el que se implanta el proyecto.

Estas medidas compensatorias, que han partido del
consenso entre los agentes sociales, instituciones y
colectivos de la zona y han contado con la coordina-
cién y el seguimiento de la Fundacién Migres, se inte-
gran en varios proyectos agrupados en tres areas de
actuacion: conservacion, investigacién y educacién

ambiental.

Entre estos proyectos destacan la conservacion de los rios
y arroyos costeros de la mitad meridional de la provincia
de Cadiz, el desarrollo de diversos estudios de investiga-
cién sobre las comunidades bioldgicas vinculadas al
estrecho de Gibraltar o el disefio y equipamiento de una

estacion para el seguimiento de las aves migratorias.
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e Innovacion

Durante el 2006, la inversién en proyectos de I+D+i
ha experimentado un crecimiento significativo, que ha
alcanzado los 3,7 millones de euros, lo que supone un
incremento del 27 % respecto al afio anterior. Este
importe se ha distribuido en un total de 60 proyectos
y representa el 0,42 % de los ingresos regulados de

Red Eléctrica.

Desde el punto de vista tecnoldgico, destacan las
investigaciones llevadas a cabo en el &mbito de la inte-
gracion en el sistema eléctrico de las energias renova-
bles y en la aplicacién de mecanismos de gestion de la

demanda, en favor de la eficiencia energética.

El ano 2006 ha supuesto la consolidacion de Red
Eléctrica en proyectos europeos de investigacion. Al pro-
yecto WIND ON THE GRID hay que aiiadir, como pro-
yectos mas representativos con la Unioén Europea, el pro-
yecto IS-POWER (estudio de sistemas eléctricos aisla-
dos), en el que se actua como coordinador, y el proyecto
EWIS (estudio de integracion de energia eélica en el sis-
tema). Ademds, completan la lista de proyectos financia-
dos con fondos europeos los siguientes: RELIANCE,
VITA, ENCOURAGED, IRRIIS, FENIX y GRID.

Asimismo, Red Eléctrica ha formado parte activa en
distintas plataformas tecnoldgicas, entre las que desta-
ca la Plataforma Espanola de Redes Eléctricas (FUTU-

RED), en la que desempena la vicepresidencia.



Proyectos de investigacion mas
significativos

VITA Vital Infrastructures Threats and
Assurance

Su objetivo ha sido definir y simular escenarios con
situaciones de emergencia excepcionales (por terroris-
mo o catdstrofe natural), con el fin de asegurar y pro-

teger las infraestructuras criticas del sistema eléctrico.

GEMAS

El objetivo ha sido analizar la produccion edlica maxi-
ma que puede ser integrada en el sistema eléctrico de
forma segura. Para ello se ha desarrollado una aplica-
cién que analiza la integracion en el sistema de la

generacion del régimen especial.

EMERGIE

El proyecto ha tenido como objetivo la creacién de
nuevos mecanismos para la operacion del sistema
basados en soluciones sobre la gestién de la demanda,
orientadas hacia la eficiencia energética y al menor

impacto ambiental del suministro eléctrico.

PELICANO

Este proyecto permite disponer de un helicéptero no
tripulado para la inspeccion de lineas aéreas capaz de
realizar la inspecciéon semiautomdtica de los apoyos.
En el 2007 se lanzara la segunda fase, con el objetivo de
mejorar la calidad de la inspeccion e incrementar el

radio de accion del helicoptero.

WIND ON THE GRID

Es un proyecto de demostracién cuyo objetivo es la
preparacion de la red eléctrica europea para permitir
una gran integracion de energia edlica. En este pro-
yecto se pretende desarrollar aplicaciones y diseiar
servicios para la planificacién, control y operacion de

la red en un mercado competitivo.

Desarrollo tecnoldgico 45

e innovacion

Apantallamiento acustico

de transformadores

El objetivo del proyecto ha consistido en el anélisis del
ruido que generan los transformadores de potencia en

las subestaciones.

Tras analizar el tipo de ruido y evaluar las distintas
posibilidades se ha propuesto como mejor opcion la
construcciéon de un muro con materiales de apantalla-

miento acustico cerca de los transformadores.

Evaluacion de tramos limitantes

en la capacidad de transporte

El objetivo de este proyecto es el desarrollo de un pro-
totipo para identificar y evaluar los cuellos de botella
que se producen en la capacidad de transporte de las
lineas subterrdneas y en los soterramientos parciales

de lineas aéreas.

El incremento de la eficiencia y la seguridad de
las infraestructuras que dan soporte al sistema
eléctrico, son los objetivos en el campo de la

innovacion tecnoldgica.

Evolucién de las inversiones en |+D+i

O Importe
— Ndmero de proyectos
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Creacion de valor y rentabilidad

El importante volumen de fondos generados ha permitido financiar
el ambicioso plan de inversiones y reducir la deuda financiera, ade-

mas de aportar una garantia de liquidez adicional al Grupo.

Gestidon econdmico-financiera

El 2006 se ha caracterizado por ser un afio de fuerte
crecimiento de las inversiones en la red de transporte,
de consolidacién de las adquisiciones de activos de
ejercicios anteriores y de mejora general de los ratios

econdmico-financieros del Grupo.

Las principales magnitudes del Grupo han sido las

siguientes:

m La cifra de negocio ha alcanzado los 949,3 millones de
euros, con un crecimiento del 10,4 % sobre el ejercicio
anterior, y es consecuencia fundamentalmente de:

m La retribucién asociada a las instalaciones puestas

Resultado bruto de explotacién (EBITDA)

en servicio en 2005.
O EBITDA m La retribucidon de activos de transporte de Inalta,
— Gastos operativos ) ) )
Cifra de negocio que incorpora un mes y medio mds de ingresos en
relacion con el mismo periodo del ejercicio anterior.
m El aumento de los trabajos realizados para terceros,

mayoritariamente accesos a la red.

Los ingresos por trabajos de modificacion de la red
para terceros, prestaciones de servicios de telecomu-
nicaciones y otras prestaciones de servicios realiza-

das por el Grupo han presentado también un fuerte

millones de euros

incremento con respecto al ejercicio anterior.

m Los gastos consolidados operativos han ascendido a

302,4 millones de euros, frente a los 274,6 millones
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Principales magnitudes

2002
459.931
276.372
162.242
145.515

99.858
203.396
258.764

1.507.661
60,1 %
12,3 %
4,6 %
65,1 %

2003
686.732
439.832
250.001
176.126
115.784
215.347
366.849

1.914.255
64,0 %
13,6 %

59 %
69,3 %

2004
738.830
496.369
307.229
240.453
135.806
243.368
433.308

1.845.826
67,2 %
15,5 %

7,3 %
67,8 %

2005
860.163
591.129
332.164
262.044
162.422
420.182
500.658

2.791.134
68,7 %
16,9 %

58 %
74,4 %

2006
949.262
651.689 10,2
401.843 21,0
280.857 7,2
200.154 23,2
510.070 21,4
559.762 11,8

2.612.170 -6,4
68,7 % -0,1
19,6 % 16,1

7.2 % 25,0

71,9 % -3.4

06/05 (%)
10,4

miles de euros

Cifra de negocio

Resultado bruto de explotacion (EBITDA)
Resultado neto de explotacién (EBIT)
Resultado antes de impuestos

Resultado atribuido a la sociedad dominante
Inversiones en la red de transporte nacional
Cash-Flow antes de impuestos

Deuda financiera neta

EBITDA/Cifra de negocio

ROE

ROA después de impuestos

Ratio de apalancamiento

de euros del ejercicio 2005, lo que representa un u El resultado consolidado neto de explotaciéon (EBIT)

aumento del 10,1 %, motivado basicamente por los

siguientes factores:

m El aumento significativo de los programas de reno-
vacién y mejora para incrementar la calidad de los
activos adquiridos.

m El crecimiento de la plantilla media del Grupo, deri-
vada principalmente por la integracion de los acti-
vos de transporte adquiridos y por la prestacion de

los nuevos servicios de operacién del sistema.

La plantilla media del Grupo ha aumentado un
5,2 % con respecto al ejercicio 2005, y se ha situado
en 1.426 empleados. La plantilla final del Grupo ha

alcanzado los 1.442 empleados.

mEl resultado consolidado bruto de explotacion
(EBITDA) ha alcanzado los 651,7 millones de euros,

un 10,2 % superior al ejercicio 2005.

A pesar del incremento de los gastos para la adecua-
cién de los activos adquiridos a los estandares de
Red Eléctrica, el margen de EBITDA sobre cifra de

negocio se ha mantenido en el 68,7 %.

asciende a 401,8 millones de euros, lo que supone una

mejora del 21,0 % respecto al ejercicio 2005.

Los gastos financieros se han visto significativamen-
te reducidos en el ejercicio 2006 y han ascendido a
102,1 millones de euros, frente a los 108,4 millones
de euros registrados en el 2005. El incremento tanto
de los saldos medios dispuestos como de los tipos
medios no ha compensado el impacto que presento6
en el ejercicio pasado la cancelacion y posterior refi-

nanciacion de la deuda de Inalta.

m El resultado antes de impuestos de las operaciones

continuadas ha ascendido a 280,9 millones de euros,

un 7,2 % superior al 2005.

Este resultado incluye los impactos negativos de la
revision realizada sobre el valor de las inversiones
internacionales del Grupo (17,8 millones de euros
antes de impuestos) y de la correcciéon del valor
practicada en las instalaciones eléctricas cuya cons-
truccién estd paralizada por causas ajenas a la com-

pania (11,7 millones de euros antes de impuestos).
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Deuda por instrumento m El resultado después de impuestos de las operacio-

[ Programa de Pagarés nes continuadas ha ascendido a 200,2 millones de
[ Deuda bancaria a corto plazo

[ Deuda bancaria a largo plazo euros, un 13,3 % superior al ejercicio 2005. La tasa
[ Bonos a largo plazo

impositiva efectiva se ha situado en el 28,7 % frente

al 32,6 % del ejercicio anterior.

La Ley 35/2006, de 28 de noviembre, con entrada en
vigor el dia 1 de enero del 2007, modifica la ley del

millones de euros

Impuesto sobre Sociedades reduciendo el tipo gene-
ral de gravamen del 35 % de manera gradual en dos
afios; de forma que a partir del afio 2007 queda fija-
e ale e aeudk do en un 32,5 % y en un 30 % a partir del 2008. Por
o o ello, en el ejercicio 2006, se ha ajustado el saldo de
los impuestos anticipados e impuestos diferidos, lo
que ha producido un efecto positivo en el Grupo de
15,6 millones de euros.
Euro 97 % Fija 72 %
m El resultado después de impuestos asciende a 200,2
millones de euros, frente a los 162,4 millones de
Sse el el o clved euros del ejercicio 2005, lo que representa un incre-

mento del 23,2 %.

m El flujo de efectivo de las actividades de operacion
antes de impuestos ha alcanzado los 559,8 millones
de euros, lo que supone un crecimiento de 11,8 % en

comparacion a los 500,7 millones de euros del 2005.

Financiacion

Plazo medio de la deuda a largo

El importante volumen de fondos generado por la
compania en el ejercicio 2006 ha permitido financiar
el ambicioso plan de inversiones llevado a cabo y redu-
cir la deuda financiera neta en 179 millones de euros

respecto al cierre del afio anterior.

En este sentido, el 2006 ha supuesto un punto de infle-

xion en la tendencia creciente que venia experimentan-

do la evolucion de la deuda y ha sido un ejercicio carac-



terizado por la estabilidad y por la consolidacién de la
estructura financiera desarrollada en los dltimos afios,

como consecuencia de la nueva dimension del Grupo.

Los gastos financieros, por su parte, también han
registrado un recorte, que resulta mas significativo, si
cabe, en un afo en el que se ha asistido a un sensible
endurecimiento de las condiciones monetarias como
consecuencia de las importantes alzas de tipos de inte-

rés llevadas a cabo por el Banco Central Europeo.

Ademis, es destacable el reducido encarecimiento
experimentado por el coste medio de la deuda del
Grupo, como consecuencia de la politica de gestién
del tipo de interés desarrollada, que ha estado orienta-
da a mantener una elevada proporcién del endeuda-
miento a tipo de interés fijo, limitando asi las subidas

de tipos registradas en el mercado.

El mantenimiento de un importante volumen de fondos
disponibles durante el ejercicio también ha contribuido
positivamente a reforzar la estructura financiera del

Grupo, aportando una garantia de liquidez adicional.

Asimismo, durante este ejercicio, con el fin de avanzar
en la cobertura financiera de las futuras inversiones, se

ha obtenido una nueva linea de financiacién a través

Inversiones

miles de euros

Creacidn de valor
y rentabilidad

del Banco Europeo de Inversiones por un importe de

300 millones de euros.

Red Eléctrica ha mantenido estables las calificaciones
crediticias otorgadas por Standard & Poor’s y Moody’s
(AA-/A-1+y A2, respectivamente), que ponen de mani-
fiesto su elevado nivel de solvencia y fortaleza financie-
ra, asi como el bajo riesgo y la importancia estratégica de

la actividad principal desarrollada por el Grupo.

Inversiones del Grupo Red Eléctrica

Las inversiones consolidadas del ejercicio 2006 han
ascendido a 529,6 millones de euros. De estas inver-
siones, 510,1 millones de euros se han destinado al
desarrollo y mejora de la red de transporte nacional, lo
que supone un incremento del 21,4 % respecto al ejer-

cicio anterior.

Los principales proyectos desarrollados en la red de

transporte han sido los siguientes:

m La instalacion del segundo circuito de interconexion
con Marruecos, proyecto que ha concluido en el mes
de junio del 2006.

= El desarrollo del eje del Levante.

= El refuerzo de las infraestructuras de transporte en

Andalucia y Murcia.

2002 2003 2005

815.929 535.177 - 45.098 -

49

06/05 (%)

Adquisicion redes de transporte en Espana

Inversiones en la red de transporte en Espana

203.396 215.347 243.368 420.182  510.070

- 1.956 7.256 7.199 13.551

Inversion en red de transporte internacional

Adquisicion de participacion en sociedades

91.668 - - 247.335 -

39.677 10.751 - - -

Inversién en equipos y red de telecomunicaciones

Otras inversiones

Total

1.158.710

8.040 17.038

780.269

23.946
274.570

35.725
755.539

5.976
529.597
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La evolucidn bursatil

Rentabilidad de la accién

La accidn de Red Eléctrica cerrd el afio 2006 a 32,49 euros, lo que supone
un incremento del 24,2 %. Por su parte, la retribucién al accionista en forma

de dividendos ha crecido un 23 % con respecto al ejercicio anterior.



Evolucion
bursatil

Estructura accionarial

A 31 de diciembre del 2006, el capital social de Red
Eléctrica, totalmente suscrito y desembolsado, ascendia
a 270.540.000 euros, representado por 135.270.000
acciones de 2 euros de valor nominal cada una. Durante
el 2006 no se ha producido ningtin cambio que afecte al

ndmero de acciones en circulacion o a su valor nominal.

La totalidad del capital social estd admitido a cotiza-
cién en las cuatro Bolsas espafiolas y se negocia en el
mercado continuo espafiol. Asimismo, Red Eléctrica
forma parte del IBEX-35 y su ponderacion en este

indice al cierre del ejercicio 2006 ha sido del 0,86 %.

Durante el 2006, el capital libre en circulacién (free-
float) de Red Eléctrica se ha situado en el 70 % del
capital social, estando constituido por 94.689.000
acciones. A fecha de la dltima Junta General de
Accionistas, 26 de mayo del 2006, se estima que el
16 % de este capital pertenece a accionistas minoristas,
el 20 % a inversores institucionales espafioles y el 64 %
a inversores institucionales extranjeros, localizados
principalmente en el Reino Unido, Estados Unidos y

Alemania.

El ntimero de acciones propias en autocartera a 31
diciembre del 2006 ha sido de 1.645.183 acciones, lo que

representa un 1,22 % del total de acciones en circulacion.

Evolucion bursatil
Durante el 2006, mds concretamente en el segundo

semestre, hemos asistido a la generalizaciéon de las
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Distribucién del capital social

1%

Viesgo

3%

Unidn Fenosa
3%

Iberdrola

3%

Endesa

20 %

SEPI

Estructura del free-float

16 %
Minoristas

20%

Institucional espanol

Distribucién del capital social
26 de mayo de 2006 (Junta General de Accionistas)

Tramos

(por acciones)

De 1 a 1.000

De 1.001 a 5.000
De 5.001 a 25.000
De 25.001 a 80.000

Mas de

Accionistas eléctricos
Accionistas significativos

Total

Evolucién de los principales indices bursatiles - 2006

9.5 1

80.000

NASDAQ

(=]

~N

namero de
accionistas

37.759
3.380
529
106
99

4

1

41.878 100,00

-
o
-

E Stoxx 50
Dow Jones &

70 %
Free-float

64 %
Institucion
extranjero

al

nimero de

%
90,16
8,07
1,26
0,25
0,24
0,01 1
0,00

Red Eléctrica

acciones

7.513.457
5.962.040
5.119.798
4.476.615

71.617.090

3.527.000

27.054.000
135.270.000 100,00

X
L)

IBEX-35

%
5,55
4,41
3,78
3,31

52,94
10,00
20,00
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ganancias en las grandes Bolsas mundiales, motivado
por la confluencia de varios factores positivos. Entre
ellos destaca la moderacion de los precios de las mate-
rias primas, especialmente el petréleo, que alejo los
temores de una recesiéon econdémica y de una mayor
inflacién. Asimismo, el elevado numero de operacio-
nes corporativas supuso un impulso adicional a las

Bolsas de todo el mundo.

En el 2006 las grandes Bolsas de la Europa continental
han vuelto a protagonizar las mayores subidas, mien-
tras que las Bolsas estadounidenses y el mercado de
Londres han tenido crecimientos mas modestos. Por
su parte, el indice japonés del Nikkei present6 el com-
portamiento mas moderado entre las grandes Bolsas,
quizds como compensacion del elevado crecimiento

que experimentd en el 2005.

La accién de Red Eléctrica cerré el afio 2006 a 32,49
euros, lo que supone un incremento del 24,2 %. La
evolucion del precio de la accion debe calificarse como
muy positiva, ya que ha superado en revalorizacién a

la mayor parte de indices bursitiles.

No obstante, las tltimas jornadas bursatiles del ejerci-
cio estuvieron marcadas por el anuncio de una posible
revision del marco regulatorio que afecta al sector del
transporte de energia. Este anuncio provocé una sibi-
ta bajada en la cotizacion de la accién, que hasta esos
momentos se habia comportado de forma similar al

IBEX 35 y al indice general del sector energia.

E12006 ha sido un afo de fuerte actividad bursatil para
Red Eléctrica, se negociaron casi 250 millones de titu-
los, lo que representa 1,83 veces el capital social de la
empresa. La contratacion efectiva rozé los 7.300 millo-
nes de euros, un 23,7 % se llevo a cabo durante el mes

de diciembre.



Evolucién
bursatil

Evolucién mensual de la cotizacion

Dias Movimientos Mensuales (€) Variacién Volumen Contratacion

Cotizados Maximo Minimo Medio Cierre % Mensual Titulos Efectivo (€)
Enero 21 26,87 24,70 25,54 26,23 0,3 22.865.744 584.105.223
Febrero 20 28,50 25,71 26,93 28,07 7,0 14.331.567 386.193.033
Marzo 23 28,70 26,32 27,23 26,62 -5,2 11.417.532 311.056.795
Abril 18 28,03 26,38 27,06 27,65 3,9 13.167.712 356.391.147
Mayo 22 28,51 26,28 27,44 27,00 -2,4 14.762.336 405.198.080
Junio 22 27,87 2598 26,79 26,99 (0X0) 33.408.316 895.020.740
Julio 21 2945 26,50 27,66 29,04 7,6 18.099.891 499.629.628
Agosto 23 30,45 2858 29,30 30,13 3,8 16.275.071 477.007.336
Septiembre 21 31,90 2922 30,07 30,61 1,6 19.618.103 590.427.683
Octubre 22 30,80 30,05 30,46 30,41 -0,7 16.551.965 504.292.415
Noviembre 22 33,78 30,33 32,44 3284 8,0 17.203.571 558.628.523
Diciembre 19 37,09 31,11 33,27 32,49 -1.1 52.081.866 1.730.918.676
Total Anual 254 37,09 24,70 29,22 32,49 24,2 249.783.674 7.298.869.281

Comparacién Red Eléctrica - IBEX-35 - Sector energia
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Retribucion al accionista

En el ejercicio 2006, la retribucion directa al accionis- El 2 de enero del 2007 se ha repartido un dividendo
ta en forma de dividendos ha crecido un 23 % con res- bruto a cuenta de 0,3250 euros por accion, quedando
pecto al ejercicio anterior. El dividendo bruto pro- pendientes de distribucion 0,5734 euros por accién,
puesto a la Junta General de Accionistas con cargo al como parte de un dividendo bruto complementario

ejercicio 2006 es de 0,8984 euros por accion. del ejercicio 2006.

Dividendo por Accion

2002 2003 2004 2005 2006

Dividendo por Accién (en euros) 0,4800 0,5480 0,6138 0,7304 0,8984
A Cuenta 0,1900 0,2120 0,2375 0,2708 0,3250
Complementario 0,2900 0,3360 0,3763 0,4596 0,5734
Dividendo sobre Beneficio Neto (*) 67,7 % 65,0 % 65,3 % 67,8 % 61,2 %

(*) Estimado sobre el beneficio de Red Eléctrica S.A.

Red Eléctrica mantiene el compromiso de maximizar la rentabilidad de la inversion de sus accionistas,
ofreciendo, por un lado, una atractiva retribucién de dividendos y, por otro, contribuyendo a la reva-

lorizacion de la accién mediante una gestién eficiente de su negocio.

Principales indicadores bursatiles

NIIF
2002 2003 2004 2005 2006
Numero Total de Acciones 135.270.000 135.270.000 135.270.000 135.270.000 135.270.000
Numero de Acciones en Circulacién 42.610.050 80.485.650 80.485.650 94.689.000 94.689.000
Nominal de la Accidn (€) 2 2 2 2 2
Contratacién Diaria (en Titulos)
Maxima 865.787 42.935.482 6.714.657 12.587.045 13.951.206
Minima 42.618 110.021 104.761 115.238 146.521
Cotizacion (€)
Maxima 11,95 13,34 16,75 23,75 37,09
Minima 7,91 9,54 12,75 15,95 24,70
Media 10,18 11,29 14,32 21,09 29,22
Cierre 9,64 13,00 16,50 26,16 32,49
Capitalizacién Bursétil al cierre
del ejercicio (€) 1.304.002.800 1.758.510.000 2.231.955.000 3.538.663.200 4.394.922.332
Beneficio por Accion (BPA) (€) 0,74 0,86 1,00 1,20 1,48
Cash Flow Neto por Accién (CFPA) (€) 1,66 2,37 2,59 3,18 3,44
Cotizacion / BPA (PER) (nimero de veces) 13,06 15,19 16,43 21,79 21,96
Cotizacion / CFPA (PCF) (nimero de veces) 5,80 5,48 6,36 8,23 9,44

Cotizacién / Valor Contable
por Accién (PVC) (nimero de veces) 1,61 2,07 2,55 3,68 4,30




Comunicacion con accionistas

e inversores

La comunicacién que Red Eléctrica mantiene con sus
accionistas e inversores se desarrolla con la maxima
fluidez y transparencia, proporcionandoles toda la
informacion disponible al mismo tiempo que la reci-
ben el resto de agentes de los mercados bursatiles o

financieros.

Durante el afio 2006, el equipo directivo de la compaiia
ha participado en presentaciones y reuniones con inver-
sores institucionales en las principales plazas financie-
ras de Espaiia, Europa y Estados Unidos. Se han llevado
a cabo 234 reuniones con analistas e inversores institu-
cionales en mas de 30 importantes plazas financieras.
Asimismo, se han organizado 21 visitas con inversores
institucionales nacionales e internacionales y se han
efectuado 13 presentaciones a inversores institucionales

tanto de renta variable como de renta fija.

Siguiendo la linea de mejora de la comunicacién con
los accionistas, este aflo por primera vez, Red Eléctrica
ha retransmitido en directo por internet la presenta-
cion de los resultados anuales y del plan estratégico, asi
como la celebracién de su Junta General de

Accionistas.

Ademds, en el dmbito de la Junta General se han
ampliado las funcionalidades del sistema de delega-
cioén y voto electronico, con el fin de favorecer la par-

ticipacién de un mayor numero de accionistas.

Evolucién 55
bursatil

Canales de comunicacién
con el accionista

Oficina de atencidn al accionista
Teléfono gratuito: 200 100 182
accionistas@ree.es

www.ree.es

(seccidon “accionistas e inversores”)
Boletin trimestral del accionista

Unidad de relacidon con inversores
relacioninversores@ree.es
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Nuestro compromiso

Invertimos en crecimiento sostenible




Compromiso
con el futuro

La estrategia empresarial

El plan estratégico para el periodo 2007-2011, que es
continuista en cuanto a su enfoque esencial en el nego-
cio principal de transporte en Espaiia, se sustenta en

las siguientes lineas bésicas:

® Acometer un plan de inversiones de 3.000 millones
de euros en los proximos 5 afios para hacer frente a
las necesidades de planificaciéon de infraestructuras
eléctricas nacionales, respondiendo a los siguientes
objetivos:
Proporcionar al sistema la capacidad y flexibilidad
suficientes para garantizar el suministro.
Completar la conexién eléctrica de la peninsula
con las Islas Baleares.
Permitir la evacuacion del incremento de la capaci-
dad instalada, principalmente de ciclos combina-
dos y parques edlicos.
Continuar expandiendo la red de trenes de alta
velocidad.
Reforzar las conexiones internacionales para incre-
mentar la capacidad de intercambio de energia con

nuestros paises vecinos.

m Alcanzar la excelencia operativa mediante la integra-
cion eficiente de los activos adquiridos en los ulti-
mos anos. La adecuacion de estas instalaciones a los
estandares de calidad de Red Eléctrica a través de los
programas de renovacién y mejora nos permitira

mantener los excelentes niveles de eficiencia y cali-

dad de servicio habituales en la compania.
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Ademads, el control de los costes operativos, el
aumento de los ingresos por la puesta en servicio de
nuevas instalaciones en los proximos afios y las
sinergias por la integracion de los activos adquiridos
se traduciran en una mejora del margen de EBITDA

sobre cifra de negocio de, al menos, un 3 %.

® Mantener nuestro papel proactivo y cooperativo
con el regulador para promover estabilidad regula-
toria y una remuneracion apropiada de la actividad

de transporte.

m Por otra parte, la importante capacidad de genera-
cion de fondos, unida a la sélida posicion financiera
de la compaiiia, seguird haciendo posible que se
pueda llevar a cabo un ambicioso plan de inversiones
para la mejora y expansion de la red, compaginando-
lo con una atractiva politica de distribucién de divi-

dendos a los accionistas.

Asimismo, la fortaleza de nuestro plan de negocio
nos permite establecer como objetivo para los proxi-
mos afos un crecimiento anual del beneficio por
accion por encima del 15 %, y ofrecer a nuestros
accionistas un dividendo por accién en linea con el

incremento del beneficio por accién.

Todo ello, ademas, se logrard con una mejora de los
ratios de apalancamiento y deuda neta/EBITDA,
consolidandose asi una estructura de capital eficien-
te acorde con una calificacién crediticia so6lida

y de alto nivel.

En definitiva, nuestra propuesta de negocio combina

Nuestro proyecto empresarial ofrece unas excelentes

perspectivas de futuro y confirma a Red Eléctrica como un un elevado crecimiento de los resultados con una

g q q atractiva rentabilidad para el accionista.
valor atractivo y con potencial para seguir creando valor P

para sus accionistas.




Compromiso
con el futuro

Objetivos estratégicos 2007-2011

3.000 millones de euros de inversién en la red de transporte.
: : : 3 %
Mejora del margen de EBITDA sobre cifra de negocio, al menos, un o.
- - - : 15 %
Crecimiento anual del beneficio por accién por encima del o.

Aumento del dividendo por acciéon en linea con el incremento

del beneficio por accion.

Mantenimiento de una estructura de capital eficiente.

Inversién anual Tipo de inversién (2007-2011)

millones de euros

203 215 243 420 510 600

Evolucién del apalancamiento Deuda neta/EBITDA







Cuentas anuales
consolidadas 2006
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Informe de
auditoria independiente

PRICEWATERHOUSE(QOPERS

Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. 434902 021 111

Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los Accionistas de Red Eléctrica de Espafia, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Red Eléctrica de Espafia, S.A. (la sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacién
consolidado al 31 de diciembre de 2006, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de
flujos de efectivo consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y la memoria
de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de Red Eléctrica de Esparia, S.A..
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en
su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas en Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, del estado de flujos de efectivo
consolidado y de la memoria de las cuentas anuales consolidada, ademas de las cifras del ejercicio
2006, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006. Con fecha 24 de marzo de 2006 otros auditores
emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005 en el
que expresaron una opinion favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada de Red Eléctrica de Espafia, S.A. y sus sociedades dependientes al 31 de diciembre de
2006 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
consolidado y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con las normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la
Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los
Administradores de Red Eléctrica de Espafia, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en
este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de Red Eléctrica de Espafia, S.A. y sus sociedades dependientes.

sco J. Martinez Pérez
io - Auditor de Cuentas

23 de marzo de 2007

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 3*
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79031290

Pl 059
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Estados financieros consolidados

Grupo Red Eléctrica
Balance consolidado a 31 de diciembre de 2006 y 2005 (en miles de euros)

ACTIVO 2006 2005
Inmovilizaciones materiales (nota 5) 4.433.642 4.174.430
Inmuebles de inversion (nota 6) 2.734 3.666
Fondo de comercio (nota 7) - 15.056
Activos intangibles (nota 8) 5.433 8.686
Activos financieros no corrientes (nota 17) 13.029 4.355
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacién (nota 9) 7.204 7.142
Activos por impuestos diferidos (nota 21) 38.921 33.973
Otros activos no corrientes 436 688
Activos no corrientes 4.501.399 4.247.996
Existencias (nota 10) 28.974 35.640
Deudores y pagos anticipados corrientes (nota 11) 264.853 347.642
Activos financieros corrientes 1.671 31
Activos por impuestos corrientes (nota 21) 7.813 1.481
Otros activos corrientes 316 5.791
Efectivo y otros medios liquidos 13.374 18.768
Activos corrientes 317.001 409.353
Total Activo 4.818.400 4.657.349
PASIVO 2006 2005
Capital 270.540 270.540
Otras reservas 264.546 264.546
Resto de reservas 486.887 427.693
Intereses minoritarios 58 74
Patrimonio neto (nota 12) 1.022.031 962.853
Emision de obligaciones y otros valores negociables (nota 15) 1.224.956 1.252.696
Deudas con entidades de crédito (nota 15) 1.277.270 1.284.828
Otros pasivos financieros no corrientes (nota 17) 20.627 -
Pasivos por impuestos diferidos (nota 21) 144.024 156.776
Provisiones (nota 13) 19.166 34.618
Otros pasivos no corrientes (nota 14) 366.207 311.669
Pasivos no corrientes 3.052.250 3.040.587
Emision de obligaciones y otros valores negociables (nota 15) 16.429 16.894
Deudas con entidades de crédito (nota 15) 129.377 282.974
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 19) 142.333 117177
Otros pasivos financieros corrientes (nota 18) - 2.854
Provisiones 1.477 1.505
Pasivos por impuestos corrientes (nota 21) 34.628 31.026
Otros pasivos corrientes (nota 20) 419.875 201.479
Pasivos corrientes 744119 653.909

Total Pasivo 4.818.400 4.657.349



Estados financieros
consolidados

Grupo Red Eléctrica
Cuenta de resultados consolidada ejercicios 2006 y 2005 (en miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS 2006 2005
Importe neto de la cifra de negocio (nota 22-a) 949.262 860.163
Otros ingresos de explotacion 4.788 5.520
Aprovisionamientos (nota 22-b) (36.390) (26.432)
Gastos de personal (nota 22-c) (84.902) (78.080)
Otros gastos de explotacion (nota 22-b) (181.069) (170.042)
Dotaciones amortizaciones activos no corrientes (notas 5, 6 y 8) (249.846) (258.965)
Resultado neto de explotacion 401.843 332.164
Ingresos financieros 2.549 4.604
Gastos financieros (102.130) (108.437)
Diferencias de cambio 237 (243)
Resultado neto por variaciones de valor en instrumentos financieros 2.677 4.753
Resultado neto por deterioro de valor de activos (nota 22-d) (31.193) (312)
Participacion en resultados en sociedades contabilizadas
por el método de la participacién (nota 9) 847 556
Resultado neto en enajenacion de activos no corrientes (nota 22-e) 114 23.510
Otras ganancias o pérdidas 5.913 5.449
Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 280.857 262.044
Gasto por impuesto sobre las ganancias (nota 21) (80.699) (85.340)
Resultado del ejercicio de actividades continuadas 200.158 176.704
Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas - (14.271)
Resultado del ejercicio 200.158 162.433
_ Intereses minoritarios 4 (11
Resultado atribuido a la sociedad dominante 200.154 162.422
Beneficio basico por accién (nota 32) 1,48 1,20

Beneficio diluido por accién (nota 32) 1,48 1,20
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Estados financieros consolidados

Grupo Red Eléctrica
Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado ejercicios 2006 y 2005
(en miles de euros)

Capital Otras Resto de Intereses Total

PATRIMONIO NETO suscrito reservas reservas  minoritarios Patrimonio
Saldos a 1 de enero de 2005 270.540 264.546 341.064 55 876.205
Distribucion de los beneficios del ejercicio 2004:

A dividendo complementario ejercicio 2004 - - (50.838) - (50.838)
Dividendo a cuenta ejercicio 2005 - - (36.588) - (36.588)
Movimiento de acciones propias - - (1.128) - (1.128)
Diferencias de conversién - - 7.195 8 7.203
Valoracién de instrumentos financieros - - 3.305 - 3.305
Resultado del ejercicio 2005 - - 162.422 11 162.433
Otros - - 2.261 - 2.261
Saldos a 31 de diciembre de 2005 270.540 264.546 427.693 74 962.853
Distribucion de los beneficios del ejercicio 2005:

A dividendo complementario ejercicio 2005 - - (62.043) - (62.043)
Dividendo a cuenta ejercicio 2006 - - (43.428) - (43.428)
Movimiento de acciones propias - - (49.163) - (49.163)
Diferencias de conversién - - (5.611) (12) (5.623)
Valoracién de instrumentos financieros - - 11.651 - 11.651
Resultado del ejercicio 2006 - - 200.154 4 200.158
Otros - - 7.634 (8) 7.626

Saldos a 31 de diciembre de 2006 270.540 264.546 486.887 58 1.022.031



Estados financieros
consolidados

Grupo Red Eléctrica
Estado de flujos de efectivo consolidado ejercicios 2006 y 2005 (en miles de euros)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2006 2005
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 601.091 289.032
Flujo de efectivo de las actividades de operacién 559.762 500.658
Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 280.857 262.044
Dotaciones amortizaciones activos no corrientes 249.846 258.965
Otros resultados que no generan movimiento de fondos 11.167 12.337
Subvenciones de capital y otros ingresos diferidos traspasados al resultado (10.510) (9.178)
Resultado neto en enajenacion de activos no corrientes 28.402 (23.510)
Impuestos sobre las ganancias pagados (94.115) (71.017)
Variacién del capital circulante operativo 151.792 (140.609)
Incremento en existencias, deudores, pagos anticipados corrientes

y otros activos corrientes 79.798 (152.699)
Reduccién en acreedores comerciales, cobros anticipados corrientes

y otros pasivos corrientes 71.994 12.090
Pagos de provisiones (16.348) -
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (308.764) (502.422)
Adquisicién y enajenacion de inmovilizado material e intangible (365.546) (293.949)
Adquisicién y enajenacion de otras inversiones 360 6.672
Adquisicién y enajenacion de participadas y negocios conjuntos (618) (243.815)
Subvenciones de capital y otros cobros anticipados recibidos 57.040 28.670
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION (297.421) 217.797
Movimientos de patrimonio (47.554) 1.284
Disposicion de deuda financiera a largo plazo 111.687 1.422.078
Reembolso de deuda financiera a largo plazo (106.927) (564.473)
Disposicién de deuda financiera a corto plazo 1.065.795 1.276.630
Reembolso de deuda financiera a corto plazo (1.221.791) (1.834.791)
Dividendos pagados (98.631) (82.931)
FLUJO NETO DE EFECTIVO (5.094) 4.407
Variacién del tipo de cambio en el efectivo y equivalentes (300) 1.403
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EN EL PERIODO (5.394) 5.810
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 18.768 12.958

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 13.374 18.768
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Notas a los estados
financieros consolidados ejercicio 2006

(1) ACTIVIDADES DE LAS SOCIEDADES
DEL GRUPO

Red Eléctrica de Espana, S.A., (en adelante la Sociedad
Matriz o la Sociedad), se constituy6 en 1985. Las princi-
pales actividades desarrolladas por la Sociedad Matriz
son el transporte de energia eléctrica, la operacién del
sistema y gestion de la red de transporte, la coordinacion
de los intercambios internacionales y la gestion de sus
contratos internacionales de energia eléctrica. EI Grupo
Red Eléctrica, con la Sociedad Matriz como cabecera del
mismo, también desarrolla actividades de adquisicion,
tenencia y gestion de valores extranjeros, prestacion de
servicios de consultoria, ingenieria y construcciéon y la
realizacion de actividades eléctricas fuera del sistema
eléctrico espaiol a través de Red Eléctrica Internacional,
S.A.U. (en adelante REI) y sus sociedades participadas
(Anexo I). La Junta General de Accionistas de la
Sociedad Matriz celebrada el 26 de mayo de 2006 apro-
bé la Fusién por absorciéon impropia por parte de la
Sociedad Matriz de las sociedades Red de Alta Tension,
S.A.U. (en adelante REDALTA) e Infraestructuras de
Alta Tensién, S.A.U. (en adelante INALTA) (sociedades
propietarias de los activos de transporte adquiridos en
2002 a Iberdrola), tras haber adquirido en 2005 el 75% de
las acciones de dichas sociedades, alcanzando el 100% de
las mismas.

Ademas, en julio de 2003, la Sociedad Matriz constituy6
Red Eléctrica de Espana Finance, B.V. sociedad holande-
sa, que tiene por objeto la captacién de fondos, la reali-
zacién de transacciones financieras y la prestaciéon de
servicios a empresas del Grupo (Anexo I).

La Sociedad Matriz vendi6 en junio de 2005 el 100% de
las acciones de Red Eléctrica Telecomunicaciones, S.A.
(en adelante albura), empresa a través de la cual el Grupo
llevaba a cabo sus actividades de prestacion de servicios
de telecomunicaciones.



(2) BASES DE PRESENTACION DE LAS
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

a) Informacién general

Las Cuentas Anuales Consolidadas han sido formuladas
por los Administradores de la Sociedad Matriz de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado
y de la situacion financiera consolidada al 31 de diciem-
bre de 2006, de los resultados consolidados de sus opera-
ciones, de las variaciones en el Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto Consolidado y de los Flujos de Efectivo
Consolidados, durante el ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

Las citadas Cuentas Anuales Consolidadas estan expre-
sadas en miles de euros y han sido preparadas de acuer-
do con lo establecido en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Unién 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 Unién
Europea. Las Cuentas Anuales Consolidadas correspon-
dientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2005 fueron las primeras elaboradas de acuerdo con
las NIIF-UE.

No existe ninguin principio contable obligatorio que,
siendo su efecto significativo en la elaboracién de
las Cuentas Anuales Consolidadas, se haya dejado
de aplicar.

Estas Cuentas Anuales Consolidadas, formuladas por los
Administradores de la Sociedad en reunién del Consejo
de Administracion celebrada el dia 22 de marzo de 2007,
se han preparado a partir de los registros individuales de
la Sociedad y del resto de sociedades integradas en el
Grupo que, junto con la Sociedad, componen el Grupo
Red Eléctrica (Anexo 1). Cada sociedad prepara sus
cuentas anuales siguiendo los principios y criterios con-
tables en vigor en el pais en el que realiza las operaciones,
por lo que en el proceso de consolidacion se han intro-
ducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principios y criterios para
adecuarlos a las NITF-UE. Asimismo, se modifican las
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politicas contables de las sociedades consolidadas, cuan-
do es necesario, para asegurar su uniformidad con las
politicas contables adoptadas por la Sociedad.

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al
ejercicio 2005 fueron aprobadas en la Junta General de
Accionistas celebrada el 26 de mayo de 2006. Las
Cuentas Anuales Consolidadas, correspondientes al
ejercicio 2006, se encuentran pendientes de aprobacion
por la Junta General de Accionistas. No obstante, el
Consejo de Administracion de la Sociedad entiende que
dichas Cuentas Anuales Consolidadas seran aprobadas
sin ninguna modificacién.

b) Nuevas normas NIIF-UE
e interpretaciones CINIIF

El Grupo ha adoptado las nuevas normas contables
(NIIF-UE) e interpretaciones (CINIIF) aprobadas y
publicadas con fecha de entrada en vigor 1 de enero de
2006. La adopcion de estas nuevas normas e interpreta-
ciones no ha tenido impactos significativos sobre estas
Cuentas Anuales Consolidadas.

Respecto a las nuevas normas contables e interpretacio-
nes a aplicar a ejercicios que se inicien a partir del 1 de
enero de 2007, el Grupo no espera que tengan efectos
significativos sobre las Cuentas Anuales Consolidadas.

c) Uso de estimaciones e hipotesis

La preparacién de los Estados Financieros de acuerdo
con las NIIF requiere que la Direccién del Grupo realice
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la apli-
cacién de las normas y a los importes de activos, pasivos,
ingresos y gastos. Las estimaciones y asunciones adopta-
das estan basadas en experiencias histdricas y otros fac-
tores que son razonables bajo las circunstancias existen-
tes. Los resultados reales pudieran diferir de estas esti-

maciones.

En las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes
al ejercicio 2006 se han utilizado ocasionalmente estima-
ciones realizadas por la Direcciéon del Grupo y de las



entidades consolidadas, ratificadas posteriormente por
sus Administradores, para cuantificar algunos de los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Principalmente, estas esti-
maciones se refieren a:

m La estimacion de la recuperacion de los activos y del
Fondo de comercio. El calculo del deterioro de valor de
los activos y del Fondo de comercio ha sido determina-
do a partir de los Flujos de efectivo descontados segun
las proyecciones financieras utilizadas por el Grupo. La
tasa de descuento empleada es el coste medio del capi-
tal ponderado considerando la prima de riesgo pais.

m Estimacion de las vidas utiles de las inmovilizaciones
materiales.

m Las hipdtesis empleadas en los calculos actuariales.

» Como norma general se registran los pasivos cuando es
probable que una obligacion dé lugar a una indemniza-
cién o pago. El Grupo evalda y realiza una estimacién
de los importes necesarios a liquidar en el futuro, inclu-
yendo los importes adicionales correspondientes a
impuestos sobre ganancias, obligaciones contractuales,
la liquidacién de litigios pendientes y otros pasivos.
Dichas estimaciones estan sujetas a interpretaciones de
los hechos y circunstancias actuales, proyecciones de
acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos
financieros de dichos acontecimientos.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en fun-
cion de la mejor informacion disponible al 31 de diciem-
bre de 2006 sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos
ejercicios; lo que se harfa, conforme a lo establecido en
las NIIE de forma prospectiva reconociendo los efectos
del cambio de estimacion en la correspondiente Cuenta
de Resultados Consolidada.

d) Principios de consolidacién

La consolidacion de los resultados generados por las
entidades cuyo control se ha adquirido en un ejercicio se
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realiza tomando en consideracion, Unicamente, los rela-
tivos al periodo comprendido entre la fecha de adquisi-
cion y el cierre de ese ejercicio.

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

= Entidades dependientes

Se consideran entidades dependientes aquéllas sobre
las que la Sociedad dominante tiene capacidad para
ejercer control, capacidad que se manifiesta cuando la
Sociedad dominante tiene facultad para dirigir las
politicas financieras y operativas de una entidad parti-
cipada con el fin de obtener beneficios de sus activida-
des. Se presume que existe dicho control cuando la
Sociedad dominante ostenta la propiedad, directa o
indirecta, del 50% o mas de los derechos politicos de
las entidades participadas o, siendo inferior este por-
centaje, si existen acuerdos con otros accionistas que
otorgan a la Sociedad su control, tiene el poder de
nombrar o revocar a la mayoria de los miembros del
Consejo de Administracién, o el poder de emitir la
mayoria de los votos en las reuniones del Consejo de
Administracion, siempre que la entidad esté controla-
do por el mismo.

Las Cuentas Anuales de las entidades dependientes se
consolidan con las de la Sociedad Matriz por aplica-
cion del método de integracion global. Consecuente-
mente, todos los saldos y efectos de las transacciones
efectuadas entre las sociedades consolidadas que son
significativos han sido eliminados en el proceso de
consolidacion.

En la fecha de una adquisicidn, los activos y pasivos
y los pasivos contingentes de una sociedad depen-
diente se calculan a sus valores razonables en la
fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de
adquisicién con respecto a los valores razonables de
los activos netos identificables adquiridos se recono-
ce como Fondo de comercio. Cualquier defecto del
coste de adquisicion con respecto a los valores razo-
nables de los activos netos identificables adquiridos
(es decir, descuento en la adquisicién) se reconoce
en resultados en el periodo de adquisicion. La parti-



cipacion de los accionistas minoritarios se establece
en la proporciéon de los valores razonables de los
activos y pasivos identificables reconocidos. Por
consiguiente, cualquier pérdida aplicable a los inte-
reses minoritarios que supere el valor en libros de
dichos intereses minoritarios, se reconoce con cargo
a las participaciones de la Sociedad dominante. La
participacién de los minoritarios en:
El patrimonio del Grupo, se presenta en el capitu-
lo Intereses minoritarios del Balance Consolidado.
Los resultados consolidados del ejercicio, se pre-
sentan en el capitulo Intereses minoritarios de la
Cuenta de Resultados Consolidada.

Los Estados Financieros de las sociedades depen-
dientes utilizados en el proceso de consolidacién son
relativos a una fecha y a un periodo que coincide con
los de la Sociedad dominante.

m Entidades asociadas

Son entidades sobre las que la Sociedad dominan-
te tiene capacidad para ejercer una influencia sig-
nificativa, aunque no control ni control conjunto.
Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en
una participaciéon (directa o indirecta) igual o
superior al 20% de los derechos de voto de la enti-
dad participada.

Los Estados Financieros de las entidades asociadas
utilizados en el proceso de consolidacion son relati-
vos a una fecha y a un periodo que coincide con los
de la Sociedad dominante.

En las Cuentas Anuales Consolidadas, las entidades
asociadas se contabilizan por el método de la parti-
cipacion (excepto cuando se clasifican como mante-
nidas para la venta), es decir, por la fraccién de su
neto patrimonial que representa la participacion del
Grupo en su capital, una vez considerados los divi-
dendos percibidos de las mismas y otras eliminacio-
nes patrimoniales (en el caso de transacciones con
una asociada, las pérdidas o ganancias correspon-
dientes se eliminan en el porcentaje de participaciéon
del Grupo en su capital) menos cualquier deterioro
de valor de las participaciones individuales.
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Cualquier exceso del coste de adquisicién con res-
pecto a la parte de los valores razonables de los acti-
vos netos identificables de la empresa asociada atri-
buibles al Grupo en la fecha de adquisicion, se consi-
dera Fondo de comercio y se presenta formando
parte del saldo del epigrafe de entidades asociadas del
Balance Consolidado. Cualquier defecto del coste de
adquisicion con respecto a la parte de los valores
razonables de los activos netos identificables de la
empresa asociada que posee el Grupo en la fecha de
adquisicion (es decir, descuento en la adquisicion) se
reconoce en resultados en el periodo de adquisicion.

En el Anexo I se muestra un detalle de las sociedades
dependientes y asociadas de Red Eléctrica, S.A. asi
como el método de consolidacién o valoracion que se
ha aplicado para la preparacién de las Cuentas Anuales
Consolidadas adjuntas y otra informacion referente a
las mismas.

Las partidas incluidas en las Cuentas Anuales de cada
una de las entidades del Grupo se valoran utilizando la
moneda del entorno econémico principal en que la enti-
dad opera (moneda funcional). Las Cuentas Anuales
Consolidadas se presentan en euros, que es la moneda
funcional y de presentacion de la Sociedad Matriz.

La consolidacién de las operaciones de Red Eléctrica,
S.A. y las sociedades dependientes consolidadas se ha
efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

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

La conversion de los estados financieros de las socie-
dades extranjeras se ha realizado aplicando el método
del tipo de cambio de cierre para los activos y pasivos,
y el tipo de cambio medio para los ingresos y gastos.

Las diferencias de cambio resultantes de dicha con-
version a euros, se recogen en el Balance Conso-
lidado de dicha fecha como un componente separa-
do del Patrimonio neto denominado Diferencias de

conversion.



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

Los margenes incluidos en la facturaciéon entre
sociedades del Grupo por bienes o servicios capitali-
zables, se han eliminado en el momento de realizar-
se la operacion.

Las diferencias positivas entre el coste de adquisicion
y el valor teérico-contable de las participaciones
adquiridas que no son imputables al valor razonable
de los activos y pasivos adquiridos, se consideran
Fondo de comercio.

Variaciones en el perimetro de consolidacién

Con fecha 26 de julio se formalizd la escritura publica de
fusién por absorcion impropia de REDALTA e INALTA
por la Sociedad Matriz, culmindndose asi el procedi-
miento legal de dicha fusion.

En febrero de 2006 se produjo la adquisicién por parte de
REI de un 6,25% adicional en Tenedora de Acciones de
Redesur, S.A. (en adelante TENEDORA).

e) Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios se contabilizan apli-
cando el método de adquisicidn, que consiste en la
identificacion de la entidad adquirente (la que obtiene
el control sobre las demas entidades que participan en
la combinacion), la valoracion del coste de la combina-
cién de negocios y la distribucién, en la fecha de
adquisicion, del coste de la combinacién de negocios
entre los activos adquiridos y los pasivos y pasivos
contingentes asumidos.

El coste de una combinacion de negocios se valora como
la suma de los valores razonables en la fecha de inter-
cambio, de los activos entregados, los pasivos incurridos
o asumidos y los instrumentos de Patrimonio neto emi-
tidos por la adquirente a cambio del control de la entidad
adquirida, mas cualquier coste directamente atribuible a
la combinacién de negocios.
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El exceso del coste de la combinacién de negocios sobre
la participaciéon de la adquirente en el valor razonable
neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes iden-
tificables se reconoce como Fondo de comercio.

Si la participacion de la entidad adquirente en el valor
razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contin-
gentes identificables excede al coste de la combinacion
de negocios, la adquirente reconsidera la valoracion de
los activos, pasivos y el coste, y el exceso que continte
existiendo se reconoce en el resultado del ejercicio.

(3) REGULACION SECTORIAL

Sector eléctrico en Espana

La regulacién del sector eléctrico se enmarca en la Ley
54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico. En
relacién con la actividad de transporte, la Ley recono-
ce su cardcter de monopolio natural, derivado de la efi-
ciencia econdémica que proporciona la existencia de
una tnica red. El transporte se liberaliza a través de la
generalizacién del acceso de terceros a la red, que es
puesta a disposicion de los diferentes sujetos del siste-
ma eléctrico y de los consumidores a cambio del pago
de unas tarifas de acceso. La retribucion de esta activi-
dad se fija administrativamente, teniendo en cuenta
los costes de inversion, operacion y mantenimiento de
las instalaciones, asi como otros costes necesarios para
desarrollar la actividad.

Ademas de la actividad de transporte, la Ley asigna a la
Sociedad Matriz las funciones de operacion del sistema y
gestion de la red de transporte. La operaci6n del sistema
tiene por objeto garantizar la continuidad y la seguridad
del suministro eléctrico y la correcta coordinaciéon del
sistema de produccién y transporte. Como gestor de la
red de transporte la Sociedad Matriz tiene encomenda-
dos el desarrollo y ampliacion de la red de transporte en
alta tension, de forma que se garantice el mantenimien-
to y mejora de una red configurada bajo criterios homo-
géneos y coherentes, la gestion del transito de electrici-
dad entre sistemas exteriores que se realicen utilizando
las redes del sistema eléctrico espafiol, asi como la dene-
gacion del acceso ala red en el caso de que no se dispon-
ga de la capacidad necesaria.



La Ley 54/1997 liberaliza los intercambios intracomu-
nitarios e internacionales de energia eléctrica, que
podran ser realizados libremente por los agentes. La
Sociedad Matriz, en su condicién de operador del sis-
tema, es responsable de los intercambios a corto plazo
que tengan por objeto el mantenimiento de las condi-
ciones de calidad y seguridad del suministro, asi como
de la gestion de los contratos de intercambios intraco-
munitarios e internacionales de energia eléctrica a
largo plazo suscritos por la Sociedad Matriz.

Desde la entrada en vigor de la Ley 54/1997 se han
publicado diversas disposiciones en las que se desarro-
llan aspectos relacionados con las actividades de la
Sociedad Matriz. Entre las mds relevantes se encuentra
el Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de refor-
mas urgentes para el impulso a la productividad y para
la mejora de la contratacion publica, en el que se esta-
blecen modificaciones de la Ley 54/1997, del Sector
Eléctrico y de algunas de sus disposiciones de desarro-
llo, entre las que destacan las referentes a las limitacio-
nes de participacién maxima en el accionariado de la
Sociedad Matriz asi como las relativas a la atribucién al
Operador del Sistema de las funciones de liquidacién,
comunicacion de pagos y cobros, y gestiéon de garanti-
as relacionadas con la garantia de suministro y con los
desvios de las unidades de generacion y consumo.

Respecto a las limitaciones de participacién en el
accionariado de la Sociedad Matriz, el articulo 34 de la
Ley 54/1997, una vez modificado por el Real Decreto-
Ley 5/2005, de 11 de marzo, establece que podra for-
mar parte del accionariado del Operador del Sistema,
funcién atribuida a la Sociedad Matriz, cualquier per-
sona fisica o juridica, siempre que la suma de su parti-
cipacion, directa o indirecta, en el capital de la
Sociedad no supere el 3% del capital o de los derechos
de voto, sin que estas acciones puedan sindicarse a nin-
gun efecto. La limitacion anterior se reduce al 1% para
aquellos sujetos que realicen actividades en el sector
eléctrico y aquellas personas fisicas o juridicas que,
directa o indirectamente, participen en el capital de
éstos con una cuota superior al 5%. Asimismo, la Ley
54/1997 determina que la suma de las participaciones,
directas o indirectas, de los sujetos que realicen activi-
dades en el sector eléctrico no debera superar el 40%.
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Los limites de participacion en el capital de la Sociedad
no aplican a SEPI que mantendrd, en todo caso, una
participacion no inferior al 10%. A 31 de diciembre de
2006 SEPI posee una participacion significativa en la
Sociedad Matriz, que asciende al 20% del capital social.

Sector eléctrico Internacional
El Grupo Red Eléctrica tiene inversiones en el sector
eléctrico, a nivel internacional, en Bolivia y en Pert.

Estos paises han liberalizado su industria eléctrica y
siguen un modelo de regulacién con la existencia de
tarifas reguladas para la actividad de transporte.

(4) PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE
VALORACION

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

a) Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las Inmovilizaciones
materiales son principalmente instalaciones técnicas
de energia eléctrica y se hallan valorados, segun el
caso, al coste de produccion o coste de adquisicion. El
indicado coste incluye, en su caso, los siguientes con-
ceptos:

mLos gastos financieros relativos a la financiacion
externa devengados unicamente durante el periodo
de construccién.

m Los gastos de explotacion relacionados directamen-
te con las construcciones en curso del Inmovilizado
material de aquellos proyectos realizados bajo el con-
trol y direccion de las sociedades del Grupo.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de traspa-
sar la obra en curso al Inmovilizado material en explo-
tacién una vez realizada la puesta en servicio.

Los costes de ampliacion o mejora de los bienes de la
propiedad, planta y equipo que suponen un aumento



de la productividad, capacidad o alargamiento de la
vida util se incorporan al activo como mayor valor
del bien.

Los gastos de conservaciéon y mantenimiento del
Inmovilizado material que no mejoran su utilizacién o
prolongan la vida util de los respectivos activos, se car-
gan a la Cuenta de Resultados Consolidada 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 afios de vida
util estimada que constituyen el periodo en el que las
sociedades esperan utilizarlos, aplicando los siguientes
coeficientes:

Coeficiente anual
2%-10%

Instalaciones técnicas de energia eléctrica 2,5%-7,14%

Construcciones

Otras instalaciones, maquinaria, utillaje,

mobiliario y otro inmovilizado 4%-25%

b) Inmuebles de inversion

Las sociedades del Grupo valoran sus Inmuebles de
inversi6n siguiendo el método de coste de adquisicion. El
valor de mercado de los Inmuebles de inversion del
Grupo se desglosa en la nota 6 de las Cuentas Anuales
Consolidadas adjuntas.

Los Inmuebles de inversion se amortizan distribuyen-
do linealmente el coste de los diferentes elementos que
lo componen entre los aios de vida ttil estimada que
constituyen el periodo en que las sociedades esperan
utilizarlos.

c) Fondo de comercio

El Fondo de comercio en 2005 reflejaba la diferencia
positiva entre el coste de adquisicion y el valor razonable
de los activos y pasivos de las sociedades dependientes
adquiridas. El Fondo de comercio se valora en la mone-
da funcional de la sociedad adquirida (nota 7).
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El Fondo de comercio no se deprecia sistematicamente
sino que se somete periddicamente a un test de deterio-
ro de valor (nota 4-i).

d) Activos intangibles

Los Activos intangibles se registran por su precio de
adquisicion, siendo revisado periddicamente y ajustado
en el caso de cualquier disminucion en su valor. Los acti-
vos incluidos en este apartado son los siguientes:

Aplicaciones informéticas

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

Los gastos relacionados con el mantenimiento de pro-
gramas informéticos se reconocen como gasto cuando se
incurre en ellos.

La amortizacién de los programas informaticos se reali-
za linealmente en un periodo de entre tres y cinco afios
desde la entrada en explotacion de cada programa.

Gastos de desarrollo

Los gastos de desarrollo se reconocen como un gasto
cuando se incurre en ellos. Los costes incurridos en pro-
yectos de desarrollo (relacionados con el disefio y prueba
de productos nuevos o mejorados) se reconocen como
activo inmaterial cuando es probable que el proyecto vaya
a tener éxito considerando su viabilidad técnica y comer-
cial, y sus costes pueden estimarse de forma fiable. Los
gastos de desarrollo con una vida ttil finita que se capita-
lizan, se amortizan desde su puesta en servicio de mane-
ra lineal durante un periodo no superior a cinco afos.

e) Activos financieros
El Grupo clasifica sus activos financieros, excluidas las
inversiones contabilizadas por el método de participa-

cién y las mantenidas para la venta, en cuatro categorias:

m Créditos y cuentas a cobrar: son activos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables que no coti-



zan en un mercado activo, y sobre los que no hay inten-
cién de negociar a corto plazo. Se clasifican como acti-
Vvos corrientes, excepto para vencimientos superiores a
doce meses desde la fecha del Balance, que se clasifican
como activos no corrientes. Los créditos y cuentas a
cobrar se reconocen inicialmente por su valor razona-
ble, incluyendo los costes de transaccién incurridos al
originar el activo y se valoran posteriormente a su coste
amortizado, correspondiendo éste basicamente al efec-
tivo entregado, menos las devoluciones del principal
efectuadas, mds los intereses devengados no cobrados.

m Inversiones a mantener hasta su vencimiento: se
reconocen inicialmente por su valor razonable,
incluyendo los costes de transaccion directamente
atribuibles a la compra y se valoran posteriormente a
su coste amortizado.

m Valores negociables: se valoran a su valor razonable,
y las fluctuaciones de este valor se registran en los
epigrafes Gastos financieros e Ingresos financieros de
la Cuenta de Resultados Consolidada, segun dicho
valor de mercado baje o suba.

m Activos financieros disponibles para la venta: son
activos financieros no derivados que se reconocen
inicialmente por el valor razonable. Las pérdidas y
ganancias no realizadas que surgen de cambios en el
valor razonable se registran con cargo o abono al
Patrimonio neto. Cuando se venden o sufren pérdi-
das por deterioro de valor, los ajustes acumulados en
la reserva por ajustes por valoracién se incluyen en la
Cuenta de Resultados Consolidada como pérdidas y
ganancias.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se
basan en precios de compra corrientes. Si el mercado
para un Activo financiero no es activo (asi como para
los titulos que no cotizan), el Grupo establece el valor
razonable empleando técnicas de valoracion que inclu-
yen el uso de transacciones libres recientes entre partes
interesadas y debidamente informadas, referidas a
otros instrumentos sustancialmente iguales, el analisis
de Flujos de efectivo descontados, y modelos de fija-
cion de precios de opciones mejorados para reflejar las
circunstancias concretas del emisor.

Notas a los estados
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f) Existencias

Las existencias de materiales y repuestos se valoran a su
coste de adquisicion, determinado mediante el método
del precio medio ponderado o valor de mercado, si éste
fuese menor.

Las sociedades del Grupo realizan una evaluacion del
valor neto realizable de las existencias al final de cada
ejercicio, registrandose correcciones de valor cuando su
coste excede a su valor de mercado o cuando existen
dudas sobre su utilizacién. Cuando las circunstancias
que previamente causaron la disminuciéon hayan dejado
de existir o cuando exista clara evidencia de incremento
en el valor neto realizable debido a un cambio en las cir-
cunstancias economicas, se procede a revertir el importe
de la misma.

g) Deudores

Los deudores se reconocen inicialmente por su valor
razonable y posteriormente por su coste amortizado de
acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

Ademas, se recogen los pagos anticipados corrientes
procedentes, en general, de contratos o compromisos
plurianuales, y que se imputan a resultados de forma
lineal a lo largo del periodo de vigencia de dichos contra-
tos 0 compromisos.

h) Efectivo y equivalentes de efectivo

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

i) Deterioro del valor de los activos

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de analizar la
recuperabilidad de sus activos no corrientes a la fecha de
cierre de cada ejercicio y siempre que algun suceso o
cambio en las circunstancias indique que el importe con-
tabilizado puede no ser recuperable, de forma que si el



importe recuperable de un activo es inferior a su impor-
te 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. Asi, la pérdida por
deterioro es la diferencia existente entre el valor en libros
de un activo y su valor recuperable.

j) Capital Social

El Capital Social esta representado por acciones ordina-
rias. Los costes de emision de nuevas acciones, netos de
impuestos, se deducen del patrimonio. Los dividendos
sobre acciones ordinarias se reconocen como menor
valor del patrimonio cuando son aprobados.

k) Otros pasivos no corrientes

m Prestaciones a los empleados
(i) Obligaciones por pensiones

El Grupo tiene planes de aportaciones definidas, que
son planes que definen el importe de la prestacion que
recibird un empleado en el momento de su jubilacion,
normalmente en funcién de uno o més factores como
la edad, anos de servicio o remuneracién. Un plan de
aportaciones definidas es un plan de pensiones bajo el
cual el Grupo paga aportaciones fijas a una entidad
separada y no tiene ninguna obligacién, ni legal ni
implicita, de realizar aportaciones adicionales si el
fondo no posee activos suficientes para pagar a todos
los empleados las prestaciones relacionadas con los
servicios prestados en el ejercicio corriente y en ejer-
cicios anteriores.

(ii) Otras prestaciones a largo plazo a los empleados
Otras prestaciones a largo plazo a los empleados
incluyen prestaciones distintas de planes de pensio-
nes, tales como: energfa eléctrica y asistencia médica
a parte de los empleados activos y jubilados de la
Sociedad Matriz y premios de antigiiedad en la socie-
dad boliviana TDE. Los costes esperados de estas
prestaciones se reconocen durante la vida laboral de
los empleados. Estas obligaciones se valoran anual-
mente por actuarios cualificados independientes. Los
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cambios en las hipdtesis actuariales se cargan o abo-
nan en la Cuenta de Resultados Consolidada tan
pronto como se producen y todo el coste de los servi-
cios pasados se reconoce de forma inmediata.

m Subvenciones y cobros anticipados no corrientes
Las subvenciones de capital no reintegrables concedi-
das por diferentes organismos oficiales cuya finalidad
es la financiacion de bienes de inmovilizado propiedad
del Grupo, se recogen una vez realizadas las inversiones
correspondientes, y conocido por el Grupo el reconoci-
miento y concesion oficial de dichas subvenciones.

El Grupo sigue el criterio de imputar a resultados de
cada ejercicio, en el epigrafe Otras ganancias, las men-
cionadas subvenciones durante el periodo en el que se
amortizan los bienes de inmovilizado por los cuales las
sociedades las han percibido.

Ademas, se recogen los cobros anticipados no
corrientes procedentes, en general, de contratos o
compromisos plurianuales, y que se imputan a resul-
tados en los epigrafes Importe neto de la cifra de
negocios u Otras ganancias segun procedan, de
forma lineal a lo largo del periodo de vigencia de
dichos contratos o compromisos.

l) Provisiones

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

Las provisiones se valoran por el valor actual de los des-
embolsos que se espera que seran necesarios para liqui-
dar la obligacién usando un tipo antes de impuestos que
refleje las evaluaciones del mercado actual del valor tem-
poral del dinero y los riesgos especificos de la obligacion.
El incremento en la provisiéon con motivo del paso del
tiempo se reconoce como un gasto por intereses.



m) Deuda financiera

Los préstamos, obligaciones y similares se registran
inicialmente por el efectivo recibido, neto de los costes
incurridos en la transaccion.

En periodos posteriores, estas obligaciones de finan-
ciacién se valoran a su coste amortizado, utilizando el
método del tipo de interés efectivo, salvo para aquellas
operaciones para las que se han suscrito contratos de
cobertura.

Las deudas financieras se clasifican como pasivos
corrientes a menos que su vencimiento tenga lugar a
mas de doce meses desde la fecha de Balance, o inclu-
yan cldusulas de renovacion técita.

n) Transacciones en moneda distinta del euro

Las operaciones realizadas en moneda distinta del
euro se registran en euros al tipo de cambio vigente en
el momento de la transaccion.

Durante el ejercicio, las diferencias que se producen
entre el tipo de cambio contabilizado y el que se
encuentra en vigor a la fecha del cobro o pago se regis-
tran con cargo o abono a la Cuenta de Resultados
Consolidada.

Asimismo, la conversion de los valores de renta fija, asi
como de los créditos y débitos en moneda distinta del
euro al 31 de diciembre de cada afio se realizan al tipo
de cambio de cierre. Las diferencias de valoracién pro-
ducidas se registran con cargo o abono al epigrafe
Diferencias de cambio de la Cuenta de Resultados
Consolidada, segun sea su signo.

Aquellas operaciones realizadas en moneda extranjera
en las que el Grupo ha decidido mitigar el riesgo de
tipo de cambio mediante la contratacién de derivados
financieros u otros instrumentos de cobertura se regis-
tran segun los principios descritos en Derivados finan-
cieros y operaciones de cobertura.
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o) Derivados financieros
y operaciones de cobertura

Los derivados financieros se registran inicialmente a
su valor razonable en la fecha de contrato (coste de
adquisicién) en el Balance Consolidado y posterior-
mente se realizan las correcciones valorativas necesa-
rias para reflejar su valor razonable en cada momento.
El método para reconocer la pérdida o ganancia resul-
tante depende de si el derivado se ha designado como
un instrumento de cobertura y, si es asi, de la naturale-
za de la partida que estd cubriendo.

El Grupo clasifica algunos derivados como cobertura
del valor razonable de activos o pasivos reconocidos o
como un compromiso firme (cobertura del valor razo-
nable), o como coberturas de transacciones altamente
previsibles (cobertura de Flujos de efectivo), o como
coberturas de una inversion neta en una operaciéon en
el extranjero.

El Grupo documenta la relacién entre los instrumen-
tos de cobertura y los activos o pasivos objeto de
cobertura al principio de la transaccidon, ademas del
objetivo de la gestion de riesgos y la estrategia para rea-
lizar las transacciones de cobertura.

Asimismo el Grupo también documenta su evalua-
cién, tanto al inicio como sobre una base continua, de
si los derivados que se utilizan en las transacciones de
cobertura son altamente efectivos para compensar los
cambios en el valor razonable o en los Flujos de efecti-
vo de las partidas cubiertas.

El valor razonable de varios instrumentos derivados
utilizados a efectos de cobertura se muestran en la nota
18. Los movimientos dentro de los fondos propios se
muestran en la nota 12:

m En el caso de coberturas de Flujos de efectivo la parte
efectiva de cambios en el valor razonable de los deri-
vados que se designan y califican como coberturas de
flujos de efectivo se reconocen en el Patrimonio
neto. La pérdida o ganancia relativa a la parte no
efectiva se reconoce inmediatamente en la Cuenta de
Resultados Consolidada.



m En el caso de coberturas de valor razonable, los cam-
bios en el valor razonable de los derivados que se
designan como coberturas, se reconocen en la
Cuenta de Resultados Consolidada. Asimismo, los
cambios en el valor razonable del elemento cubierto,
en relacion al riesgo cubierto, también se reconocen
en la Cuenta de Resultados Consolidada. Por tanto, la
contabilidad de coberturas acelera el reconocimiento
del ingreso o gasto del elemento cubierto para com-
pensar el efecto en pérdidas y ganancias del derivado.

m En el caso de coberturas de inversiones netas en ope-
raciones en el extranjero se contabilizan de forma
similar a las coberturas de Flujos de efectivo.
Cualquier ganancia o pérdida en el instrumento de
cobertura relacionado con la parte efectiva de la
cobertura se reconoce en el Patrimonio neto. La pér-
dida o ganancia relativa a la parte no efectiva se reco-
noce inmediatamente en la Cuenta de Resultados
Consolidada. Las pérdidas y ganancias acumuladas
en el Patrimonio neto se incluyen en la cuenta de
resultados cuando se enajena la operacion en el
extranjero.

Cuando un instrumento de cobertura vence o se
vende, o cuando no cumple los requisitos exigidos
para contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o
pérdida acumulada en el Patrimonio neto hasta ese
momento permanece en el patrimonio y se reconoce a
medida que el cambio en los flujos de caja del elemen-
to cubierto se reconocen en la Cuenta de Resultados
Consolidada. Cuando se espera que la transaccion pre-
vista no se vaya a producir, la ganancia o perdida acu-
mulada en el Patrimonio neto se reconoce inmediata-
mente en la Cuenta de Resultados Consolidada.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos
financieros derivados se calcula mediante los siguien-
tes criterios:

m El valor razonable de mercado de los derivados coti-
zados en un mercado organizado es su cotizacion al
cierre del ejercicio.

m En el caso de los derivados no negociables en merca-
dos organizados, el Grupo establece el valor razona-
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ble empleando técnicas de valoracién que incluyen el
uso de transacciones libres recientes entre partes
interesadas y debidamente informadas, referidas a
otros instrumentos sustancialmente iguales, el anali-
sis de Flujos de efectivo descontados, y modelos de
fijacién de precios de opciones mejorados para refle-
jar las circunstancias concretas del emisor.

p) Acreedores comerciales

Los proveedores se reconocen inicialmente a su valor
razonable y posteriormente se valoran por su coste
amortizado utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

q) Ingresos y gastos

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

En relacion con los intercambios internacionales en los
que la Sociedad Matriz actua de agente, las compras y
las ventas de energia se realizan por cuenta del sistema,
percibiendo la Sociedad un margen que es registrado
en Prestaciones de servicios de la Cuenta de Resultados
Consolidada por la labor de intermediacion.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el méto-
do de tipo de interés efectivo.

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

r) Situacion fiscal

El gasto (ingreso) por impuesto sobre las ganancias
comprende tanto el corriente como el impuesto diferi-
do. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente
como si son diferidos, son reconocidos como gasto o
ingreso e incluidos en la determinacién de la ganancia



o pérdida neta del ejercicio, excepto si han surgido de
una transaccién que se ha reconocido en el mismo
ejercicio, cargando o abonando directamente al
Patrimonio neto o de una combinacién de negocios.

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

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

Los impuestos diferidos se calculan, conforme al
método del pasivo, sobre las diferencias surgidas entre
los saldos reconocidos a efectos de informacién finan-
ciera y los usados a efectos fiscales. La contabilizacion
del gasto por impuesto sobre las ganancias se realiza
por el método del pasivo basado en el Balance. Este
método consiste en la determinacion de los impuestos
diferidos activos y pasivos en funcion de las diferencias
entre el valor en libros de los activos y pasivos y su base
fiscal, utilizando las tasas fiscales que se espere objeti-
vamente que estén en vigor cuando los activos y pasi-

vos se realicen.

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

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

s) Dividendos

El Dividendo a cuenta minora el Patrimonio neto del
ejercicio a que corresponde dicho dividendo. El
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Dividendo complementario no se deduce del Patrimonio
neto hasta la aprobacion por la Junta General de
Accionistas correspondiente.

t) Beneficios por accion

El Beneficio basico por accién se calcula como el
cociente entre el beneficio neto del periodo atribuible
a la Sociedad dominante y el nimero medio pondera-
do de acciones ordinarias en circulacién durante
dicho periodo, sin incluir el numero medio de accio-
nes de la Sociedad dominante en cartera de las socie-
dades del Grupo.

u) Seguros

Las compaiiias del Grupo Red Eléctrica tienen suscritas
diversas polizas de seguro para cubrir los riesgos a los
que estan sometidas las sociedades por el ejercicio de sus
actividades. Estos riesgos estan principalmente sujetos a
los danos que pudieran sufrir las instalaciones técnicas
de energia eléctrica, asimismo cubren las posibles recla-
maciones por dafios a terceros que puedan surgir por el
desarrollo de las actividades.

v) Medio Ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales
encaminadas a la protecciéon y mejora del medio
ambiente se contabilizan como gasto del ejercicio
en que se incurren. Cuando suponen incorporaciones
al Inmovilizado material cuyo fin sea la minimizacién
del impacto medio ambiental y la proteccién y
mejora del medio ambiente, se contabilizan como
mayor valor del inmovilizado.

(5) INMOVILIZACIONES MATERIALES

El movimiento producido durante los ejercicios 2006 y
2005 en las diferentes cuentas del Inmovilizado material
y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y
deterioros de valor ha sido el siguiente:



Grupo Red Eléctrica
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Detalle del movimiento del Inmovilizado Material al 31 de diciembre de 2006 y 2005

(en miles de euros)

31 de
diciembre
de 2004
COSTE
Terrenos y construcciones 41.013
Instalaciones técnicas
de energia eléctrica 4.321.741
Otras instalaciones, maquinaria,
utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 67.120
Instalaciones técnicas de energia
eléctrica en curso 195.646
Anticipos e inmovilizado material en curso ~ 52.834
Total Coste 4.678.354
AMORTIZACION ACUMULADA
Construcciones (9.580)

Instalaciones técnicas de energia eléctrica (1.597.034)

Otras instalaciones, maquinaria,

utillaje, mobiliario y otro inmovilizado (49.687)
Total Amortizacién Acumulada (1.656.301)
DETERIOROS DE VALOR (4)
Valor Neto 3.022.049

Las principales inversiones en los aflos 2006 y 2005 se
han realizado en instalaciones de la red de transporte en
Espana. En 2005 se produjo la incorporacién de los acti-
vos de transporte de INALTA tras pasar a integrarse en
el Grupo desde el 15 de febrero de 2005. Asimismo, en
2005 se vendieron instalaciones de energia eléctrica,
valoradas en 126.079 miles de euros en libros.

Durante el ejercicio 2006, las sociedades han activado
como mayor valor del Inmovilizado material, gastos
financieros por importe de 7.809 miles de euros (3.427
miles de euros a 31 de diciembre de 2005).

Los gastos de explotacion directamente relacionados
con las construcciones en curso del Inmovilizado
material activados durante el ejercicio 2006 ascien-
den a 8.656 miles de euros (9.805 miles de euros el
ejercicio 2005).

Variaciones Salidas, bajas
Modificaciones tipo de reducciones y
Altas al perimetro cambio saneamientos
21.017 - 1.005 (77)
91.301 1.101.849 22.960 (139.010)
3.312 - 256 (80)
374.950 - 936
10.751 - 187
501.331 1.101.849 25.344 (139.177)
(918) = (324)
(245.555) (81.867) (11.590) 12.960
(9.652) = (157)
(256.125) (81.867) (12.071) 13.098
= = (1
245.206 1.019.982 13.272 (126.079)

Deterioros de valor recoge la correccién del valor con-
table de aquellas instalaciones en las que se ha produ-
cido la paralizacion de la construccién por causas aje-
nas a la Sociedad (nota 22-d).

(6) INMUEBLES DE INVERSION

El movimiento producido en los ejercicios 2006 y 2005
en los Inmuebles de inversion pertenecientes al Grupo
se detalla en el cuadro de la pagina siguiente.

Los traspasos corresponden a inmuebles propiedad
de la Sociedad Matriz que han sido destinados a uso
propio.

Los Inmuebles de inversion tienen un valor de merca-
do de aproximadamente 3 millones de euros.
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31 de Variaciones Salidas, bajas 31 de
diciembre tipo de reducciones y diciembre

Traspasos de 2005 Altas cambio saneamientos Traspasos de 2006
1.041 63.999 314 (837) - 1.222 64.698
237.252 5.636.093 16.212 (18.656) (423) 404.405 6.037.631
19.612 90.220 2.868 (236) (3) 4.955 97.804
(215.244) 356.278 507.630 (398) (799) (393.642) 469.069
(42.661) 21.111 2.314 (527) - (15.159) 7.739
- 6.167.701 529.338 (20.654) (1.225) 1.781 6.676.941
- (10.745) (1.265) 262 - (239) (11.987)
- (1.923.086) (235.776) 8.407 115 - (2.150.340)
- (59.435) (9.966) 146 43 - (69.212)
- (1.993.266) (247.007) 8.815 158 (239) (2.231.539)
- (5) (11.756) 1 - - (11.760)
4.174.430 270.575 (11.838) (1.067) 1.542 4.433.642

Grupo Red Eléctrica
Detalle del movimiento de Inmuebles de inversion al 31 de diciembre de 2006 y 2005
(en miles de euros)

31 de Variaciones 31 de Variaciones 31 de
diciembre tipo de diciembre tipo de diciembre
de 2004 Altas cambio de 2005 Altas cambio Traspasos de 2006

COSTE
Inmuebles de inversién 1.572 2.519 69 4.160 - (52) (1.136) 2.972
Total Coste 1.572 2.519 69 4.160 - (52) (1.136) 2.972

AMORTIZACION ACUMULADA
Inmuebles de inversién (356) (118) (20) (494) (10) 27 239 (238)
Total Amort. Acumulada (356) (118) (20) (494) (10) 27 239 (238)

Valor Neto 1.216 2.401 49 3.666 (10) (25) (897) 2.734



(7) FONDO DE COMERCIO

Este epigrafe del Balance Consolidado recogia al 31 de
diciembre de 2005, el Fondo de comercio puesto de
manifiesto como diferencia entre el precio satisfecho en
la adquisicion de la sociedad TDE el 30 de Junio de 2002,
por parte de Red Eléctrica Internacional, S.A.U,, y el pre-
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cio pagado en la operacién, menos la amortizacién pro-
ducida hasta la fecha de primera aplicacion de las NIIE

Al 31 de diciembre de 2006 tras realizar el correspon-
diente test de deterioro, se ha estimado la necesidad de
registrar un deterioro de valor de dicho Fondo de
comercio, que ha supuesto la amortizacién del mismo

Detalle del movimiento del Fondo de comercio al 31 de diciembre de 2006 y 2005

(en miles de euros)

31 de Variaciones
diciembre tipo de
de 2004 cambio
Fondo de comercio 13.040 2.016
13.040 2.016

Grupo Red Eléctrica

31 de Variaciones de 31de
diciembre tipo de cambio diciembre
de 2005 y saneamientos de 2006
15.056 (15.056) -

15.056 (15.056) -

Detalle del movimiento de los activos intangibles al 31 de diciembre de 2006 y 2005

(en miles de euros)

COSTE

Gastos de investigacion y desarrollo y Aplicaciones informaticas

Total Coste

AMORTIZACION ACUMULADA

Gastos de investigacion y desarrollo y Aplicaciones informaticas

Total Amortizaciéon Acumulada

Valor Neto

Grupo Red Eléctrica

31 de
diciembre
de 2004 Altas
35.752 2.496
35.752 2.496
(26.908) (2.722)
(26.908) (2.722)
8.844 (226)

Modificaciones
al perimetro

38
38

(10)
(10)

28

Detalle del movimiento de las inversiones contabilizadas por el Método de la participacion
al 31 de diciembre de 2006 y 2005 (en miles de euros)

31 de
diciembre
de 2004
REDESUR, REDINSUR Y TENEDORA
DE ACCIONES DE REDESUR 6.215
REDALTA E INALTA (2.212)
4.003

Método Diferencias Traspasos
dela de a integracion
participacion Dividendos conversion global
590 (694) 1.031 -
(34) - - 2.246
556 (694) 1.031 2.246



en su totalidad. El efecto de este deterioro de valor se
encuentra registrado en el epigrafe Resultado neto por
deterioro de valor de los activos de la Cuenta de
Resultados Consolidada (nota 22-d).

El movimiento producido en los ejercicios 2006 y 2005
en el Fondo de comercio se describe en el cuadro de la
pagina anterior.

(8) ACTIVOS INTANGIBLES

El movimiento producido en los ejercicios 2006 y 2005
en las diferentes cuentas de los Activos intangibles y de
sus correspondientes amortizaciones acumuladas y
deterioros de valor se detalla en el cuadro que sigue a
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(9) INVERSIONES CONTABILIZADAS
APLICANDO EL METODO DE LA
PARTICIPACION

Los movimientos producidos durante los ejercicios 2006
y 2005 en las inversiones contabilizadas por el método de
la participacion se detallan en el cuadro inferior.

Las altas del ejercicio 2006 corresponden a la adquisi-
ci6on por parte de REI de un 6,25% adicional en
TENEDORA.

En 2005 las sociedades REDALTA e INALTA dejaron de
consolidarse por el método de la participacion pasando
a consolidarse por el método de integracion global.

continuacion.
Variaciones Salidas, bajas 31 de
tipo de reducciones y diciembre
cambio saneamientos de 2005 Altas
203 (38) 38.451 259
203 (38) 38.451 259
(137) 12 (29.765) (2.829)
(137) 12 (29.765) (2.829)
66 (26) 8.686 (2.570)
31 de Método
diciembre dela
de 2005 Altas participacion Dividendos
7.142 618 847 (510)
7.142 618 847 (510)

Variaciones 31 de
tipo de diciembre
cambio Traspasos de 2006

(167) (645) 37.898
(167) (645) 37.898
129 - (32.465)
129 - (32.465)
(38) (645) 5.433

Diferencias 31 de

de diciembre

conversion Otros de 2006

(753) (140) 7.204
(753) (140) 7.204



(10) EXISTENCIAS

El detalle al 31 de diciembre de 2006 y 2005 del epigra-
fe de Existencias del Balance Consolidado, es el

siguiente:
miles de euros
2006 2005
Existencias 34.756 39.803
Correcciones de valor (5.782) (4.163)
28.974 35.640

(11) DEUDORES Y PAGOS ANTICIPADOS
CORRIENTES

El detalle al 31 de diciembre de 2006 y 2005 del epigra-
fe Deudores y pagos anticipados corrientes del Balance
Consolidado es el siguiente:

miles de euros

2006 2005

Deudores 264.326  316.409
Pagos anticipados corrientes 450 31.157
Empresas asociadas, deudores 77 76
264.853 347.642

Deudores recoge principalmente los importes pen-
dientes de facturacién y/o cobro derivados de la activi-
dad de transporte y operacién del sistema.

Pagos anticipados corrientes al 31 de diciembre de 2005
recogia principalmente 19.877 miles de euros corres-
pondientes a regularizaciones procedentes del Contrato
de importacion de energia eléctrica (nota 27).

(12) PATRIMONIO NETO
a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 el Capital social de
la Sociedad Matriz estd representado por 135.270.000
acciones al portador, totalmente suscritas y desembol-
sadas, con los mismos derechos politicos y econdémi-
cos, de valor nominal 2 euros cada una, y admitidas a
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cotizacion en las cuatro Bolsas espafiolas desde el 7 de
julio de 1999 tras el proceso de Oferta Publica de Venta
de Acciones llevado a cabo.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 la Sociedad Estatal
de Participaciones Industriales (SEPI) posee una parti-
cipacion del 20% en el capital de la Sociedad Matriz.

b) Otras reservas

Este epigrafe recoge principalmente reservas proce-
dentes de disposiciones legales entre las que destaca la
Reserva de Revalorizacién de activos materiales gene-
rada en 1996 en la Sociedad Matriz por importe de
247.022 miles de euros. Esta reserva podrd destinarse,
sin estar sujeta a tributacion, a la eliminacién de resul-
tados contables negativos, a la ampliacion del Capital
social o, transcurridos 10 afios desde su creacion, a
reservas de libre disposicion, de acuerdo con lo esta-
blecido en el Real Decreto-Ley 2607/1996.

c) Resto de reservas

m Ganancias acumuladas
Este epigrafe recoge:

Reserva legal

Las sociedades espaiiolas estan obligadas a destinar
el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la cons-
titucion 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 s6lo
podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no
tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. También, bajo
determinadas condiciones se podra destinar a
incrementar el Capital social. Al 31 de diciembre de
2006 y 2005 asciende a 54.199 miles de euros.

Reservas voluntarias

Este concepto incorpora las Reservas voluntarias de
la Sociedad Matriz, los Resultados del ejercicio, las
Reservas en sociedades consolidadas y las Reservas
de primera aplicacion, siendo todas estas de libre



distribucion. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005
ascienden a 519.865 y 410.708 miles de euros, res-
pectivamente.

Acciones propias

Las acciones de la Sociedad dominante en poder de
la misma y de sus sociedades filiales (o de un terce-
ro que obre por cuenta de la Sociedad dominante) a
31 de diciembre de 2006 representan el 1,22% del
capital social de la Sociedad Matriz y totalizan
1.645.183 acciones, con un valor nominal global de
3.290 miles de euros y un precio medio de adquisi-
cién de 32,20 euros por accion (al 31 de diciembre
de 2005, 160.982 acciones, que representaban el
0,12% del Capital social, con un valor nominal glo-
bal de 322 miles de euros y un precio medio de
adquisicion de 23,75 euros por accion).

La Sociedad Matriz ha cumplido las obligaciones
derivadas del articulo 75.2 y de la Disposicién
Adicional Segunda de la Ley de Sociedades
Anoénimas que establece, en relacién a las acciones
cotizadas en un mercado secundario oficial, que el
valor nominal de las acciones adquiridas, sumando-
se al de las que ya posean la Sociedad Matriz y sus
sociedades filiales, no debe exceder del 5% del
Capital social. Las sociedades filiales no poseen ni
acciones propias ni de la Sociedad dominante.

Dichas acciones se encuentran registradas redu-
ciendo el valor del Patrimonio neto al 31 de diciem-
bre de 2006 y 2005 por importe de -52.986 y - 3.823
miles de euros, respectivamente.

Diferencias de conversion

Este epigrafe recoge las diferencias de cambio de las
filiales extranjeras, principalmente de la sociedad
boliviana TDE, que al 31 de diciembre de 2006 y
2005 ascienden a -2.976 y 2.635 miiles de euros, res-
pectivamente.

Otros ajustes por valoraciéon

Este epigrafe recoge las variaciones de valor produ-
cidas por los instrumentos financieros derivados. Al
31 de diciembre de 2006 y 2005 ascienden a 12.213
y 562 miles de euros, respectivamente.

Notas a los estados
financieros consolidados

Dividendo a cuenta del ejercicio y propuesta de dis-
tribucion de dividendo de la Sociedad Matriz

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de
Administracién durante los ejercicios 2006 y 2005
figura minorando el Patrimonio neto del Grupo a
31 de diciembre de 2006 y 2005, respectivamente.

El dia 30 de noviembre de 2006 el Consejo de
Administracién de la Sociedad Matriz acord6 repar-
tir un dividendo a cuenta de los resultados del ejer-
cicio 2006 por un importe de 0,3250 euros por
accién, pagadero a partir del 2 de enero de 2007
(0,2708 euros por accién a cuenta de los resultados
del ejercicio 2005). El Dividendo a cuenta aprobado
al 31 de diciembre de 2006 y 2005 asciende a -43.428
y -36.588 miles de euros, respectivamente (nota 20).

Asimismo, el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad Matriz ha propuesto a la Junta General un
dividendo complementario por importe de 0,5734
euros por accion, ascendiendo el dividendo total del
ejercicio 2006 a 0,8984 euros por accién (0,7304
euros por accion en 2005).

d) Intereses minoritarios

El saldo incluido en el apartado Intereses minoritarios
dentro del Patrimonio neto del Balance Consolidado,
recoge el valor de la participacion de los accionistas
minoritarios en las sociedades bolivianas TDE y
Cybercia. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 asciende
a 58 y 74 miles de euros, respectivamente.

(13) PROVISIONES

El movimiento de este epigrafe del pasivo del Balance
Consolidado durante los ejercicios 2006 y 2005, se
muestra en la pagina siguiente.

En este epigrafe se recogen principalmente los impor-
tes dotados en cada ejercicio por las sociedades del
Grupo para cubrir eventuales resultados desfavorables
en reclamaciones de terceros. Ademas, se recoge la
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Detalle del movimiento de Provisiones al 31 de diciembre de 2006 y 2005 (en
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Detalle del movimiento de Compromisos con el personal
al 31 de diciembre de 2006 y 2005 (en miles de euros)

COMPROMISOS CON EL PERSONAL

provision realizada en base a estudios actuariales para
hacer frente al plan de bajas voluntarias incentivadas,
con el mutuo acuerdo del trabajador y la empresa, lle-
vado a cabo por la Sociedad Matriz para adecuar el
perfil del personal a las nuevas necesidades. El
Expediente de Despido Colectivo 24/05 de este plan
fue aprobado por la representacion de los trabajadores
Y, posteriormente, por la Direccién General de Trabajo
el 13 de julio de 2005. Durante el ejercicio 2006, la
Sociedad Matriz ha exteriorizado mediante poliza de
seguros los compromisos derivados del citado expe-
diente con los trabajadores ya adheridos.

(14) OTROS PASIVOS NO CORRIENTES
El detalle de este epigrafe del pasivo del Balance

Consolidado adjunto durante los ejercicios 2006 y
2005, se muestra a continuacion:

miles de euros

2006 2005

Compromisos con el personal 38.266 30.831
Subvenciones 81.898 84.116
Cobros anticipados no corrientes 245.831  196.650
Otros pasivos no corrientes 212 72
366.207 311.669

31de
diciembre
de 2004 Adiciones Aplicaciones
30.329 5.178 (608)
30.329 5.178 (608)

31 de
diciembre
de 2004 Adiciones Aplicaciones
23.596 7.235 (264)
23.596 7.235 (264)

Los compromisos con el personal se corresponden con
los compromisos futuros (seguro médico y energia
eléctrica) asumidos por la Sociedad Matriz con su per-
sonal en el momento que se jubile, calculados en base
a estudios actuariales y la provisiéon en la Sociedad
TDE para cubrir un premio de antigiiedad.

El movimiento de los compromisos con el personal en
los ejercicios 2006 y 2005 se refleja en el cuadro superior.

En los ejercicios 2006 y 2005 las adiciones estan moti-
vadas principalmente por la revision de las estimacio-
nes de dichos compromisos. Estas adiciones se regis-
tran como Gastos de personal o Gastos financieros,
seglin sea su naturaleza.

La Sociedad Matriz refleja el importe de estas provisio-
nes segun estudios actuariales con las siguientes hipo-
tesis para el ejercicio 2006:

Seguro Energia
médico eléctrica
Tasa de descuento 4,7% 4,7%
Crecimiento coste 4,0% 2007: 3,3%

a partir de 2007: 3,5%

Tabla supervivencia PERM/F 2000 Nueva produccién

miles de euros)



Notas a los estados
financieros consolidados

Reversiones 31 de Reversiones 31 de
y diferencias diciembre y diferencias diciembre
de conversién de 2005 Adiciones Aplicaciones de conversion de 2006

(281) 34.618 2.186 (15.555) (2.083) 19.166
(281) 34.618 2.186 (15.555) (2.083) 19.166

Reversiones 31de Reversiones 31 de
y diferencias diciembre y diferencias diciembre
de conversién de 2005 Adiciones Aplicaciones de conversiéon de 2006

264 30.831 8.437 (792) (210) 38.266
264 30.831 8.437 (792) (210) 38.266

Grupo Red Eléctrica

Detalle del movimiento de Subvenciones al 31 de diciembre de 2006 y 2005

(miles de euros)

31 de
diciembre
de 2004 Adiciones Aplicaciones
SUBVENCIONES 85.381 2.670 (3.935)
85.381 2.670 (3.935)

Subvenciones de capital incluye fundamentalmente la
financiacion recibida por la Sociedad Matriz para la
construccion de instalaciones eléctricas. El movimien-
to de las Subvenciones en los ejercicios 2006 y 2005 se
refleja en el cuadro anterior.

Cobros anticipados no corrientes incluye, fundamental-
mente, los ingresos derivados de los acuerdos relativos a
construcciones de instalaciones eléctricas por importe de
146.402 miles de euros en 2006 (73.967 miles de euros en
2005). Asimismo incluye los ingresos derivados de cesion
de uso de la capacidad de la red de telecomunicaciones
derivados de los contratos firmados en 1997 entre la
Sociedad Matriz con Cable Europa, S.A., Unipersonal
(antes Netco Redes, S.A. (NETCO) y Auna Telecomu-
nicaciones, S.A. (antes Retevision, S.A.) de cesion de uso
de capacidad de la red de telecomunicaciones y con
T-Online Telecommunications Spain, S.A. (antes Albura

31 de 31 de
diciembre Bajas y diciembre
de 2005 Adiciones  Aplicaciones de 2006
84.116 1.138 (3.356) 81.898
84.116 1.138 (3.356) 81.898

Telecomunicaciones, S.A.) por importe de 73.889 miles
de euros al 31 de diciembre de 2006 (77.944 miles de
euros, al 31 de diciembre de 2005) (nota 27).

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 también se incluyen
23.625 miles de euros correspondientes a la parte asignada
ala Sociedad de las compensaciones abonadas por EDE, en
virtud del acuerdo de adaptacion de los contratos de sumi-
nistro de energia eléctrica, suscrito el 8 de enero de 1997.

(15) EMISION DE OBLIGACIONES Y OTROS
VALORES NEGOCIABLES Y DEUDAS CON
ENTIDADES DE CREDITO

El detalle de Obligaciones y otros valores negociables y
Deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de
2006 y 2005 es el siguiente:



miles de euros

2006 2005
Emisiones en délares
Largo Plazo 379.140  403.077
379.140 403.077
Emisiones en euros
Largo Plazo 845.816  849.619
Corto Plazo 53.169 75.591
898.985 925.210
Deudas bancarias en euros
Largo Plazo 1.219.174 1.213.557
Corto Plazo 62.562  192.178

1.281.736 1.405.735

Deudas bancarias en divisas

Largo Plazo 58.096 71.271
Corto Plazo 7.587 4.640
65.683 75.911

Total deudas largo plazo 2.502.226 2.537.524

Total deudas corto plazo 123.318 272.409

2.625.544 2.809.933

Al 31 de diciembre de 2006 los intereses devengados y
no pagados de estas deudas ascienden a 22.488 miles
de euros (27.459 miles de euros en 2005).

Emisiones en Euros al 31 de diciembre de 2006 recoge
emisiones llevadas a cabo por Red Eléctrica de Espaiia
Finance, BV. correspondientes a 845.816 miles de euros
de Eurobonos emitidos en el marco del programa de
Emisién de Eurobonos (849.619 miles de euros en 2005)
y a 379.140 miles de euros (500.000 miles de dolares
cubiertos en euros) obtenidos en 2005 en el mercado de

Grupo Red Eléctrica
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colocaciones privadas en Estados Unidos (USPP).
Ademas, al 31 de diciembre de 2006 se recogen emisiones
de pagarés con vencimiento a corto plazo por importe de
53.169 miles de euros (75.591 miles de euros en 2005).

Deudas bancarias en euros recoge al 31 de diciembre de
2006 la linea de crédito sindicado, que a 31 de diciem-
bre se encuentra dispuesta por importe de 817.622
miles de euros (897.247 miles de euros en 2005). El
limite de dicha linea de crédito sindicada asciende a
900.000 miles de euros con vencimiento en 2012.
Asimismo, en este epigrafe se recogen préstamos a
largo plazo y pélizas de crédito por importe de 464.114
miles de euros (508.488 miles de euros en 2005).

El detalle de vencimientos de las Emisiones y de las
Deudas bancarias al 31 de diciembre de 2006 se mues-
tra en el cuadro inferior.

El tipo de interés medio en el ejercicio 2006 ha sido el
3,8%. Los valores razonables de las emisiones en ddlares
y en euros al 31 de diciembre de 2006 ascienden a 384.678
miles de euros y 882.937 miles de euros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2006 las sociedades del Grupo tie-
nen polizas corrientes con entidades de crédito con un
importe pendiente de disponer a largo plazo de 80.000
miles de euros (110.000 miles de euros al 31 de diciem-
bre de 2005) y 289.663 miles de euros a corto plazo
(128.490 miles de euros al 31 de diciembre de 2005).

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad Matriz cuenta
con un programa de emision de pagarés registrado en
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con un

Detalle de vencimientos de emisiones y deudas bancarias
al 31 de diciembre de 2006 (en miles de euros)

2007
Emisiones en ddlares -
Emisiones en euros 53.169
Deudas bancarias en euros 62.562
Deudas bancarias en délares 6.386
Deudas bancarias en francos suizos  1.201

123.318

2008

21.581
4.733
809
27.123

2009 2010 2011 y siguientes

- - 379.140

- - 845.816
23.528 19.926 1.154.139
4.886 5.047 42.621
28.414 24.973 2.421.716



limite maximo de 250.000 miles de euros (250.000
miles de euros al 31 de diciembre de 2005).

(16) POLITICA DE GESTION DEL RIESGO
FINANCIERO

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

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

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

m Con cardcter general, la gestion de los riesgos debe
realizarse con criterios de coherencia entre la impor-
tancia del riesgo (probabilidad/impacto) y la inver-
sién y medios necesarios para reducirlo.

mLa gestion de riesgos financieros debe orientarse a
evitar variaciones no deseadas en el valor fundamen-
tal del Grupo, no teniendo como objeto obtener
beneficios extraordinarios.

Los responsables financieros del Grupo son los encar-
gados de gestionar los riesgos financieros, asegurando
su coherencia con la estrategia del Grupo y coordinan-
do la gestion de los mismos en las distintas empresas,
identificando los principales riesgos financieros y defi-
niendo las actuaciones sobre los mismos en base al
establecimiento de distintos escenarios financieros.

La metodologia para la identificacién, medicion,
seguimiento y control de estos riesgos, asi como los
indicadores de gestion y las herramientas de medicién
y control especificos para cada riesgo, estan estableci-
dos en el Manual de riesgos financieros.

Notas a los estados
financieros consolidados

Los riesgos financieros a que estd expuesto el Grupo son:

m Riesgo de Mercado
Corresponden a variaciones en la situaciéon de los
mercados financieros en relacién a los precios, los
tipos de interés y de cambio, de condiciones crediti-
cias, o de otras variables que puedan afectar a los cos-
tes financieros a corto, a medio o a largo plazo.

La gestion de estos riesgos se realiza tanto sobre las

operaciones de endeudamiento a realizar, su moneda,

plazo y tipo de interés, como a través de la utilizaciéon

de instrumentos financieros de cobertura que permi-

tan modificar las caracteristicas de la estructura

financiera. Dentro de los riesgos de mercado desta-

can fundamentalmente:

(i) Riesgo de tipo de interés
Las variaciones de los tipos de interés modifican el
valor razonable de los activos y pasivos que deven-
gan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futu-
ros de los activos y pasivos referenciados a un tipo
de interés variable. El objetivo de la gestion del ries-
go de tipos de interés es fundamentalmente mante-
ner la estructura de la deuda entre riesgo fijo y pro-
tegido, y riesgo referenciado a tipo de interés varia-
ble en torno al 70%-30%. La estructura a 31 de
diciembre de 2006, es 72%-28%.

(ii) Riesgo de tipo de cambio
La gestion de este riesgo contempla el riesgo de con-
version, que hace referencia al riesgo que soporta la
empresa al consolidar las filiales y/o los activos
situados en paises cuya moneda funcional es dife-
rente del euro, y el riesgo de transaccion, derivado
de tener que cobrar o pagar flujos de caja en una
moneda distinta del euro. Con el objetivo de mitigar
el riesgo de tipo de cambio, el Grupo ha contratado
instrumentos financieros, principalmente swaps de
divisa y cross currency swaps.

m Riesgo de crédito
Las caracteristicas de los ingresos en las actividades
de transporte y de operacion de los sistemas eléctri-
cos, asi como la solvencia de los agentes de dicho
sistema determinan un nivel de riesgo no relevante
en las actividades principales del Grupo Red
Eléctrica.



La gestion de este riesgo para el resto de actividades se
realiza principalmente mediante la incorporacién de
elementos de control que reduzcan o acoten el riesgo.

m Riesgo de Liquidez
El riesgo de liquidez surge como consecuencia de
diferencias en los importes o las fechas de cobro y de
pago de los diferentes activos y pasivos de las socieda-
des del Grupo.

El mantenimiento de un importante volumen de fon-
dos disponibles durante el ejercicio contribuye posi-
tivamente a reforzar la estructura financiera del
Grupo, aportando una garantia de liquidez adicional.

Ademis, la gestion de este riesgo se realiza principal-
mente actuando sobre la estructura temporal de la
deuda financiera, estableciendo limites sobre los
volumenes méaximos de vencimiento para cada hori-
zonte temporal definido.

El endeudamiento del Grupo al 31 de diciembre de
2006 tiene un vencimiento medio de aproximada-
mente 8 afios.
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(17) ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de los Activos y Pasivos financieros no
corrientes del Grupo Red Eléctrica al 31 de diciembre
de 2006 y 2005 es como sigue.

miles de euros

2006 2005
ACTIVOS FINANCIEROS:
Instrumentos financieros
a valor razonable (nota 18) 11.718 3.752
Créditos a largo plazo 1.311 603
Activos financieros no corrientes 13.029 4.355
PASIVOS FINANCIEROS:
Instrumentos financieros
a valor razonable (nota 18) 20.627 -
Pasivos financieros no corrientes 20.627 -

(18) INSTRUMENTQOS FINANCIEROS DERIVADOS

El Grupo Red Eléctrica, de acuerdo con su Politica de
gestion del riesgo financiero, contrata instrumentos
financieros derivados cuyo detalle al 31 de diciembre
de 2006 y 2005 se muestra a continuacion:

miles de euros
2006 2005

Principal Plazo de No corriente No corriente Corriente
cubierto vencimiento Activo  Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo
COBERTURA DE TIPO
DE INTERES:
Cobertura de flujos de caja
Swap de tipo de interés  350.000 euros Hasta 2012 10.494 - 766 - - -
Swap de tipo de interés 75.000 euros Hasta 2015 1.185 - - - - -
Collar 25.000 euros Hasta 2006 - - - - - (53)
Cobertura de valor razonable
Swap de tipo de interés 3.005 euros Hasta 2008 39 (35) 140 - - (128)
COBERTURA DE TIPO DE
INTERES Y TIPO DE CAMBIO:
Cobertura de flujos de caja
Cross currency swap 500.000 délares Hasta 2035 - (20.592) 2.846 - - -
DERIVADOS NO
DE COBERTURA
Derivados de tipo de interés
Collar ¢ 560.000 euros Hasta 2008 - - - - - (2.673)
11.718 (20.627) 3.752 (2.854)

(*) Este instrumento, procedente de INALTA, ha sido cancelado en junio de 2006.



Al 31 de diciembre de 2006 las operaciones de cober-
tura de riesgo de tipo de interés cubren deudas por un
nominal de 428.005 miles de euros (378.005 miles de
euros a 31 de diciembre de 2005) y las de tipo de inte-
rés y tipo de cambio por un nominal de 500.000 miles
de dolares (500.000 miles de dolares en 2005).

(19) ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS
CUENTAS A PAGAR

El detalle de este epigrafe del Balance Consolidado al
31 de diciembre de 2006 y 2005 es como sigue:

miles de euros

2006 2005
Proveedores 5.178  6.155
Acreedores por prestacion
de servicios 64.022 56.717
Cobros anticipados corrientes 23.489 22.489
Deudas representadas
por efectos a pagar 49.644  31.816

142.333 117.177

(20) OTROS PASIVOS CORRIENTES

El detalle de este capitulo del Balance Consolidado al
31 de diciembre de 2006 y 2005 es como sigue:

miles de euros

2006 2005
Dividendo a pagar 43.428 36.588

Proveedores de inmovilizado

y otras deudas 376.447 164.891

419.875 201.479

(21) SITUACION FISCAL

El Grupo Fiscal del que Red Eléctrica de Espaiia, S.A. es
Sociedad dominante tributa en el Régimen de
Consolidacion Fiscal en Espana desde el ejercicio 2002.
El Grupo Fiscal reparte la carga tributaria segun los
acuerdos establecidos entre las empresas del Grupo,
que se adaptan a lo estipulado en las Resoluciones del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 9
de octubre de 1997 y 15 de marzo de 2002.

Notas a los estados
financieros consolidados

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

Al 31 de diciembre de 2006, ademds de la Sociedad
Matriz, forma parte del Grupo fiscal Red Eléctrica
Internacional, S.A.U.

La reconciliacién entre el tipo impositivo vigente
en Espana y el tipo efectivo aplicable al Grupo es
como sigue:

miles de euros
2006 2005

Resultado contable consolidado

del ejercicio antes de impuestos  280.857 262.044

Diferencias permanentes

y ajustes de consolidacién 2.392 1.768

Base contable consolidada

del impuesto 283.249 263.812

Impuesto calculado

a la tasa vigente en cada pais 98.175  91.625
Deducciones (1.834) (6.285)
Impuesto sobre sociedades 96.341 85.340
Variaciones del tipo impositivo

(Ley 35/2006) (15.642) -
Impuesto sobre sociedades 80.699 85.340

La Ley 35/2006, de 28 de noviembre, con entrada en
vigor el 1 de enero de 2007, que modifica la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, reduciendo el tipo general
de gravamen del 35 por ciento y fijandolo en un 32,5
por ciento en el ano 2007 y un 30 por ciento a partir del
afio 2008, ha supuesto un ingreso contable neto en
2006 de 15.642 miles de euros, que corresponde al
efecto impositivo en resultados que dicha actualiza-
cion ha provocado sobre el saldo de los impuestos dife-
ridos activos y pasivos registrados por la sociedades
del Grupo.

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



miles de euros
2006 2005

SALDOS DEUDORES CORRIENTES
Hacienda Publica, deudor por IVA 273 441

Hacienda Publica, deudor
por devolucién de impuestos 1.030 1.040

Hacienda Publica, deudor
por ingresos indebidos 6.510 -

Total Activos

por impuestos corrientes 7.813 1.481

SALDOS ACREEDORES CORRIENTES
Hacienda Publica, acreedor por IVA 262 1.286

Hacienda Publica, acreedor

por otros conceptos 3.173 3.308
Hacienda Publica, acreedor

por Impuesto sobre sociedades 31.193 26.432
Total Pasivos

por impuestos corrientes 34.628 31.026

Los Impuestos diferidos activos y pasivos al 31 de
diciembre de 2006 y 2005, son los siguientes:

miles de euros

2006 2005
IMPUESTOS DIFERIDOS ACTIVOS
Jubilaciones y compromisos
con el personal 18.117  19.963
Subvenciones 3.646 1.909
Bases imponibles negativas - 4622
Resto 17.158 7.479
Total impuestos diferidos activos 38.921 33.973

IMPUESTOS DIFERIDOS PASIVOS

Amortizaciones aceleradas 47.068 52.391
Activos no deducibles (nota 30) 77.819 97.347

Resto 19.137 7.038
Total impuestos diferidos pasivos 144.024 156.776

En el ejercicio 2006 se han aplicado las bases imponi-
bles negativas procedentes de REDALTA e INALTA,
sociedades absorbidas por la Sociedad Matriz con
efectos 1 de enero de 2006.

Los activos no deducibles recogen los generados en la
combinacién de negocios, de REDALTA e INALTA,
llevada a cabo en 2005 (nota 30).
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Adicionalmente, las sociedades del Grupo tienen pen-
dientes de comprobacion fiscal los principales impues-
tos que le son de aplicacion por los cuatro tltimos ejer-
cicios fiscales. Debido a las diferentes interpretaciones
que pueden darse a las normas fiscales, podrian surgir
pasivos adicionales como resultado de las actuaciones
inspectoras para los ejercicios pendientes de inspec-
cién. En todo caso, los Administradores consideran
que dichos pasivos, en caso de producirse, no afectari-
an significativamente a los Estados Financieros
Consolidados del Grupo.

(22) INGRESOS Y GASTOS
a) Importe neto de la cifra de negocios

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de Resultados
Consolidada de los ejercicios 2006 y 2005, es como sigue:

miles de euros
2006 2005

Prestacion de servicios

de Transporte en Espafia 856.473 781.923

Prestacion de servicios

de Transporte en Bolivia 19.896 18.980
Prestacion de servicios

de Operacién del sistema 36.532 34.552
Otras Prestaciones

de servicios y ventas 36.361 24.708

949.262 860.163

La cuantia de la retribuciéon por los servicios de
Transporte en Espafia es fijada anualmente por Real
Decreto (para el aio 2006, Real Decreto 1556/2005, de
23 de diciembre por el que se establece la tarifa eléctrica).

Los ingresos por prestacion de servicios de Operacion
del sistema, fijados anualmente por Real Decreto (para
el afio 2006, Real Decreto 1556/2005, de 23 de diciem-
bre), corresponden exclusivamente a Espana.

En la partida Otras Prestaciones de servicios y ventas
se incluyen fundamentalmente los procedentes de las
distintas actividades del Grupo tales como cesién de
uso y mantenimiento de redes de telecomunicaciones,
trabajos de consultoria internacional y trabajos de



ingenierfa, construccién y mantenimiento de instala-
ciones realizados para terceros.

b) Aprovisionamientos y otros gastos
de explotacion

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de Resultados
Consolidada de los ejercicios 2006 y 2005, es como sigue:

miles de euros
2006 2005

36.390 26432
181.069 170.042
217.459 196.474

Aprovisionamientos

Otros Gastos de explotacion

Los epigrafes Aprovisionamientos y Otros gastos de
explotacién recogen principalmente los gastos deriva-
dos de la reparacion y conservacion de las instalacio-
nes técnicas de energia eléctrica. Ademas, se recogen
entre otros, gastos de servicios informéticos, asesorias,
arrendamientos y otros servicios.

c) Gastos de personal
La composiciéon de esta partida de la Cuenta de
Resultados Consolidada, correspondiente a los ejerci-

cios 2006 y 2005, es la siguiente:

miles de euros

2006 2005

Sueldos y salarios 58.671 51.155

Seguridad social 12.367 12.889
Aportaciones a Fondos de pensiones

y Obligaciones similares 1.035 942

Otros conceptos y cargas sociales 12.829 13.094

84.902 78.080

Las empresas del Grupo han procedido a activar gastos
de personal en una cuantia de 7.608 miles de euros a
31 de diciembre de 2006 y 7.797 miles de euros a 31 de
diciembre de 2005.

Los planes de pensiones adoptados por las empresas
del Grupo son voluntarios y de aportaciones definidas.

Notas a los estados
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Estos planes de pensiones se encuentran adscritos a
Fondos de Pensiones acogidos a la legislacion vigente.

Personal empleado

El numero medio de empleados del Grupo en el curso
en los ejercicios 2006 y 2005, distribuido por Grupos
profesionales, ha sido el siguiente:

ndmero de personas

2006 2005

Directores 31 31

Titulados superiores 479 454

Titulados medios 484 459
Especialistas y auxiliares

técnicos no titulados 432 411

1.426 1.355

d) Resultado neto por deterioro de valor
de activos

En 2006 recoge la correccion de valor practicada sobre
determinadas instalaciones eléctricas de la Sociedad
Matriz cuya construccion se encuentra paralizada por
causas ajenas a la Sociedad. Adicionalmente, recoge el
deterioro de valor del Fondo de comercio de TDE.

e) Resultado neto en enajenacion
de activos no corrientes

Durante el ejercicio 2006 no se han producido enaje-
naciones de activos por importe significativo, ascen-
diendo el resultado a 114 miles de euros. El resultado
en 2005 por importe de 23.510 miles de euros corres-
ponde principalmente a la venta por la Sociedad
Matriz de instalaciones técnicas de energfa eléctrica
realizada en dicho ejercicio.

(23) SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRE-
SAS ASOCIADAS Y PARTES VINCULADAS

Todas las transacciones con empresas asociadas y par-
tes vinculadas se han realizado a precios de mercado.
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Detalle de los saldos y transacciones con empresas asociadas (en miles de euros)

2006
Saldos
Deudores Acreedores

Red Eléctrica del Sur S.A.
(REDESUR) 77 227

Red Internacional de
Comunicaciones del Sur, S.A.
(REDINSUR) - -

Total 77 227

Saldos y transacciones con empresas asociadas

Las principales transacciones efectuadas por las socie-
dades del Grupo consolidadas por el método de inte-
gracion global y proporcional con las sociedades con-
solidadas por el método de la participacién durante
los ejercicios 2006 y 2005 se detallan en el cuadro
superior.

Saldos y transacciones con partes vinculadas
No se han producido saldos ni transacciones con par-
tes vinculadas.

(24) RETRIBUCIONES AL CONSEJO
DE ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2006 y 2005 las remuneraciones
totales devengadas por los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad Matriz, tanto por su
pertenencia al Consejo de la Sociedad como al de las
sociedades del Grupo, han ascendido a 2.374 y 2.269
miles de euros, respectivamente, comprendiéndose en
estas cantidades tanto la estimacion de la retribucion
ligada a resultados como los sueldos de aquellos
miembros del Consejo en quienes concurre la condi-
ciéon de empleados. De acuerdo con el modelo de
informacion implantado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, que fue aprobado en la Circular
1/2004, de 17 de marzo, para el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, el desglose de estas retribucio-
nes es el siguiente:

Transacciones
Gastos Ingresos

miles de euros
2005
Saldos
Deudores Acreedores Gastos Ingresos

Transacciones

709 76 11 - 421

709 76 11 - 421

m Retribuciones por la Sociedad Matriz:

miles de euros

2006 2005

Concepto Retributivo:
Retribucion Fija 396 360
Retribucion Variable 1.232 1.095
Dietas 746 780
Total Remuneraciones 2.374 2.235

mRetribuciones por la pertenencia de los
Consejeros de la Sociedad a otros consejos y/o
Alta Direccién de sociedades del Grupo:

miles de euros

2006 2005

Concepto Retributivo:
Retribucion Fija - -
Retribucion Variable - -
Dietas - 34
Total Remuneraciones - 34

En 2005 las retribuciones correspondian a la filial de
telecomunicaciones, albura, vendida en junio de 2005.

La remuneracion total por tipologia de Consejeros es
la siguiente:



miles de euros

Por la Sociedad Matriz ~ Por el Grupo
2006 2005 2006 2005
Tipologia
de Consejero
Ejecutivos 755 698 - -
Externos
Dominicales 490 620 - -
Externos
Independientes  1.129 917 - 34
Total
Remuneraciones 2.374 2.235 - 34

Las remuneraciones totales devengadas por los miem-
bros del Consejo de Administracion de Red Eléctrica
de Espaiia, S.A., tanto por su pertenencia al Consejo de
la Sociedad como al de las sociedades del Grupo, en el
ejercicio 2006, individualizadas por Consejero se refle-
ja en el cuadro inferior.

La compaiiia ha establecido asimismo un plan de retri-
bucién para Directivos ligado al cumplimiento de
objetivos a tres afos en el que estd incluido el
Consejero ejecutivo, que se liquidard, en su caso, fina-
lizado el ejercicio 2008.

Existen cldusulas de garantia o blindaje, para casos de
despido o cambios de control a favor del Consejero
ejecutivo. Este contrato ha sido aprobado por el
Comité de Nombramientos y Retribuciones y se ha

Por la Sociedad Matriz Retribucién fija
D. Luis M* Atienza Serna 396

. Pedro Rivero Torre -

. Juan Gurbindo Gutiérrez (1) -

. Antonio Garamendi Lecanda -

. Manuel Alves Torres (1) -

. José Riva Francos =

. José Manuel Serra Peris -

O O O O U U U

. Rafael Sufol Trepat -
Dfia. Angeles Amador Millan -
D. Francisco Javier Salas Collantes -
D. Martin Gallego Malaga -

Total Remuneraciones devengadas 396

Notas a los estados
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dado cuenta del mismo al Consejo de Administracién
de la Sociedad Matriz.

Las citadas clausulas se ajustan a la practica habitual de
mercado y recogen supuestos para la extincién de la
relaciéon laboral contemplando indemnizaciones de
hasta una anualidad, salvo que de la normativa aplica-
ble proceda una indemnizacién superior.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 no existen en el
Balance Consolidado créditos, ni anticipos concedi-
dos, ni garantias constituidas por la Sociedad a favor
de los miembros del Consejo de Administracién.
Tampoco existen a dichas fechas obligaciones contrai-
das en materia de pensiones respecto de los miembros
del Consejo de Administracion.

Durante el ejercicio 2006 los miembros del Consejo de
Administracién no han realizado con la Sociedad o
sociedades de su Grupo, ni directamente ni a través de
personas que actuen por cuenta de ellos, operaciones
que sean ajenas al trafico ordinario o que no se reali-
cen en condiciones normales de mercado.

Las participaciones al 31 de diciembre de 2006 de los
miembros del Consejo de Administraciéon de la
Sociedad en el capital de sociedades con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de Red Eléctrica de Espafia,

miles de euros

Retribucién variable Dietas Total
282 77 755
95 104 199

95 77 172

95 79 174

95 77 172

95 51 146

95 51 146

95 51 146

95 51 146

95 77 172

95 51 146
1.232 746 2.374

(1) Cantidades percibidas por la Sociedad de Participaciones Industriales (SEPI).



S.A., los cargos y funciones que ejercen en las mismas,
asi como, en su caso, la realizacion a esta fecha, por
cuenta propia o ajena, de actividades del mismo, and-
logo o complementario genero de actividad del que
constituye el objeto de la Sociedad, se incluyen en el
Anexo II, de acuerdo con las comunicaciones recibidas
de los Administradores de la Sociedad Matriz.

(25) RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS

Los costes de personal (retribuciones dinerarias, en
especie, Seguridad Social, sistemas de pensiones, etc.)
de los Directivos de primer nivel de la Sociedad
Matriz, han ascendido a 1.386 miles de euros en el
ejercicio 2006 (1.013 miles de euros en 2005) y figuran
registrados como Gastos de personal de la Cuenta de
Resultados Consolidada. La compainia ha establecido
asimismo un plan de retribucién para Directivos liga-
do al cumplimiento de objetivos a tres afios en el que
estan incluidos los miembros de la Alta Direccién, que
se liquidard, en su caso, finalizado el ejercicio 2008.

Los miembros de la Alta Direcciéon que han prestado
sus servicios a lo largo del ejercicio 2006 son los que se
detallan a continuacién:

Nombre Cargo

Director General
de Transporte

Carlos Collantes Pérez-Arda

Directora General de
Administracion y
Finanzas

Esther M? Rituerto Martinez

Director General
de Operacién

Alberto Carbajo Josa

Angel Landa Lépez de Océriz Director General
Adjunto

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 no existen ni présta-
mos ni anticipos con los miembros de la Alta Direccion.

Existen cldusulas de garantia o blindaje, para casos
de despido a favor de los miembros de la Alta
Direccién. Estos contratos son aprobados por el
Comité de Nombramientos y Retribuciones y se ha
dado cuenta de ellos al Consejo de Administracion
de la Sociedad Matriz.
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Dichos contratos afectan a dos Directivos pertenecien-
tes a la Alta Direccién. Las citadas clausulas se ajustan
a la préctica habitual de mercado y recogen supuestos
para la extincién de la relacién laboral contemplando
indemnizaciones de hasta dos anualidades, salvo que
de la normativa aplicable proceda una indemnizacién
superior.

(26) INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo Red Eléctrica desarrolla como actividad
principal el Transporte de energia eléctrica en Espana,
que representa el 90% de la Cifra de Negocio
Consolidada y mas del 96% de los Activos totales del
Grupo. El resto de actividades, Operacién del Sistema,
Otras actividades eléctricas en Espana, Actividades de
consultoria y actividades eléctricas fuera de Espaia
suponen el restante 10% de la Cifra de Negocio y un
volumen de activos inferior al 4%. Por tanto, no se ha
desglosado la Informacién por Segmentos al no reba-
sar los limites establecidos por la normativa vigente.

(27) GARANTIAS Y OTROS COMPROMISOS
COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y
OTROS PASIVOS CONTINGENTES

Al 31 de diciembre de 2006 los principales contratos a
largo plazo y compromisos que las sociedades del
Grupo tienen suscritos son los siguientes:

m Contratos para la importacién y exportacion de
energia eléctrica entre EDF y la Sociedad Matriz, con
duracion hasta 2010. En ambos contratos, la potencia
comprometida hasta la finalizacién de los mismos,
evoluciona desde 550 a 300 MW.

m Contrato firmado en 1997 entre la Sociedad Matriz,
con Cable Europa, S.A.U. (antes NETCO y Auna
Telecomunicaciones, S.A.) de cesion de uso de capa-
cidad y de mantenimiento de la red de telecomuni-
caciones con duracion hasta 2027.

m Contrato firmado en junio de 2005 de cesion de dere-
chos de uso de fibra dptica de la Sociedad Matriz a



T-Online Telecommunications Spain, S.A. (antes
Albura Telecomunicaciones, S.A.U.) con duracién
hasta 2016.

Al 31 de diciembre de 2006 el Grupo tiene avales ban-
carios otorgados a favor de terceros por importe de
9.656 miles de euros.

Adicionalmente, REI es garante del préstamo que la
sociedad boliviana TDE tiene con la entidad
Internacional Finance Corporation (en adelante IFC).
Entre los compromisos adquiridos por REI con el IFC se
incluyen mantener una participacion minima en TDE
asi como el control efectivo de dicha sociedad y respon-
der subsidiariamente por los pagos a realizar al IFC.

(28) INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Las sociedades del Grupo, durante el ejercicio 2006, han
realizado gastos ordinarios para la protecciéon y mejora del
medio ambiente por un importe de 9.323 miles de euros
(5.891 miles de euros en 2005). Estos gastos corresponden
fundamentalmente a la aplicacién de medidas preventivas
y correctoras en instalaciones en servicio encaminadas a la
proteccion de la vegetacion y del suelo, de la avifauna, y a
la gestién de residuos y prevencién de la contaminacion.
También incluyen los correspondientes a una unidad
organizativa dentro de la Sociedad Matriz especialmente
dedicada a estas tareas, el mantenimiento del Sistema de
Gestién Medioambiental, diversas actividades de comuni-
cacién y formacién medioambiental, proyectos de investi-
gacion en materia de medio ambiente y la elaboracion de
un plan de medidas de campos electromagnéticos y rui-
dos en las instalaciones de la Sociedad.

Asimismo durante el afio 2006, se han realizado estu-
dios de impacto ambiental y supervision medioam-
biental en instalaciones eléctricas de nueva construc-
cion, valorados en 6.305 miles de euros (2.080 miles de
euros en 2005), que se han incorporado al valor de las
Inmovilizaciones materiales.

Las sociedades del Grupo no tienen litigios en materia
de proteccion y mejora del medio ambiente de los que
se estime puedan derivar contingencias relevantes.

Notas a los estados
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(29) OTRA INFORMACION

El auditor de cuentas de las sociedades del Grupo a
partir del ejercicio 2006 es PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L.. Las remuneraciones devengadas por
conceptos relacionados con la auditoria de cuentas de
las sociedades del Grupo en 2006 ascienden aproxima-
damente a 98 miles de euros (en 2005 el auditor de
cuentas del Grupo fue KPMG Auditores, S.L. y su
remuneracién ascendié a 102 miles de euros).
Asimismo las remuneraciones devengadas con socie-
dades relacionadas directa o indirectamente con la
firma auditora, correspondientes a servicios profesio-
nales de naturaleza distinta a los de auditoria de cuen-
tas, que no afectan ni a la estrategia ni a la planifica-
cion general de las sociedades del Grupo, ascienden
aproximadamente a 77 miles de euros en 2006 (79
miles de euros en 2005).

(30) COMBINACION DE NEGOCIOS

En el ejercicio 2005 se produjo la combinacién de
negocios de REDALTA e INALTA, al adquirir la
Sociedad Matriz el 75% adicional de dichas sociedades
con efectos 15 de febrero de 2005.

Los valores razonables de los principales activos y pasi-
vos aportados por estas sociedades en el momento de
la adquisicién fueron:

millones de euros

Inmovilizaciones materiales 1.019
Deudas financieras -592
Otras deudas a largo plazo -40
Otros activos y pasivos sin tesoria -157
Tesoreria 17

247

(31) HECHOS POSTERIORES A
31 DE DICIEMBRE DE 2006

En marzo de 2007 Red Eléctrica de Espafia, S.A. y
Energias de Portugal, S.A. (EDP) han formalizado un
acuerdo, efectivo desde ese momento, por el que Red



Eléctrica de Espana adquiere un 5% de Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (REN), sociedad
holding que engloba la operacién y la explotacion de
los activos de transporte de electricidad y diversas
infraestructuras de gas de Portugal.

(32) BENEFICIOS POR ACCION

Los Beneficios por accion correspondientes a los ejer-
cicios 2006 y 2005 son los siguientes:

2006 2005
Beneficio neto
(miles de euros) 200.154 162.422
Ndmero de acciones
(acciones) 135.270.000 135.270.000

Numero medio de acciones
propias en cartera (acciones)  271.860 272.626

Beneficio basico
por accién (euros) 1,48 1,20

Beneficio diluido
por accioén (euros) 1,48 1,20

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 en el Grupo no exis-
ten operaciones que diferencien Beneficio basico por
accion del Beneficio diluido por accién.

(33) PAGOS BASADOS EN ACCIONES

La Sociedad Matriz ha implementado en el ejercicio
2006 un plan de adquisicién de acciones por el cual sus
Directivos tienen la posibilidad de recibir acciones de
la Sociedad como parte de su retribucién anual ordina-
ria. La valoracion derivada de dicha retribucion en
acciones se ha realizado de acuerdo al precio de cierre
de la cotizacién de la accién de la Sociedad en una
fecha determinada. El gasto registrado en el epigrafe
Gastos de personal de la Cuenta de Resultados
Consolidada por este concepto asciende a 370 miles de
euros, correspondientes a 12.065 acciones. Todas las
acciones entregadas proceden de la autocartera de la
Sociedad Matriz.
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Anexo |
Grupo Red Eléctrica
Detalle de participaciones al 31 de diciembre de 2006 (en miles de euros)

Sociedad Porcentaje Valor neto en libros

- Domicilio de participacion de la Sociedad

- Actividad principal de la Sociedad Matriz poseedora de la participacion
Directa Indirecta

A) SOCIEDADES CONSOLIDADAS
POR EL METODO DE INTEGRACION GLOBAL
Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI) 100% - 60.000

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas (Madrid)
- Participaciones internacionales
Prestacién de servicios de consultoria, ingenieria
y construccién. Realizacion de actividades eléctricas
fuera del sistema eléctrico espariol

Transportadora de Electricidad, S.A. (TDE) - 99,94% (1) 74.555

- C/ Colombia, N° O0655, casilla, N° 640
Cochabamba (Bolivia)
- Transporte de energia eléctrica

Cybercia, S.R.L. (CYBERCIA) - 75% (4) 31

- C/ Colombia, N° O0655, casilla, N° 640
Cochabamba (Bolivia)
Actividades de servicio o comercio en general

Red Eléctrica de Espaiia Finance, B.V. 100% - 2.000
- Amsteldijk, 166. Amsterdan (Holanda)
- Actividades de financiacion

Red Eléctrica Andina, S.A.C. (REA) - 100% (1) 3
- Juan de la Fuente, 453. Lima (Perq).
- Participaciones internacionales

Prestacion de servicios de consultoria, ingenieria

y construccion. Realizacion de actividades eléctricas
fuera del sistema eléctrico espariol

B) SOCIEDADES CONSOLIDADAS

POR EL METODO DE LA PARTICIPACION
Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR) - 33,75% (2 4.597
- Juan de la Fuente, 453. Lima (Pert)
- Transporte de energia eléctrica

Tenedora de Acciones de Redesur, S.A. (TENEDORA) - 14,58% (1)y(5) 2.112

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas (Madrid)
- Tenencia, gestion y administraciéon de acciones de REDESUR

Red Internacional de Comunicaciones del Sur, S.A. (REDINSUR) - 27,64% (3) 70

- Juan de la Fuente, 453. Lima (Pert)
- Telecomunicaciones

(1) Participacion a través de Red Eléctrica Internacional.

(2) Participacion a través de Red Eléctrica Internacional (25%) y de Tenedora de Acciones de Redesur (6,25%).

(3) Participacion a través de Redesur.

(4) Participacion a través de TDE.

(5) Red Eléctrica Internacional posee un 6,25% adicional dentro de activos financieros como disponible para la venta.
Este Anexo forma parte integrante de la Nota 1 de las Notas a los Estados Financieros Consolidados.
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Anexo |l

Grupo Red Eléctrica

Informacién relativa a los Miembros del Consejo de Administracién
de la Sociedad Matriz al 31 de diciembre de 2006

Participaciones, directas o indirectas,
de los Miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad Matriz
en el capital de sociedades con el
mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituye

Cargos y funciones de los Miembros
del Consejo de Administraciéon en
sociedades ajenas al Grupo Red
Eléctrica con el mismo, analogo o
complementario género de actividad

Miembros del Consejo de al que constituye el objeto

Administracion

D. Luis M? Atienza Serna

D. Pedro Rivero Torre

D. Juan Gurbindo Gutiérrez

D. Antonio Garamendi Lecanda
D. Manuel Alves Torres

D. José Riva Francos

D. José Manuel Serra Peris

D. Rafael Sufol Trepat
Diia. Angeles Amador Millan

D. Francisco Javier Salas Collantes

D. Martin Gallego Mélaga

Ninguno de los miembros del Consejo de Administracién ha realizado, por cuenta propia o ajena, otras activida-

el objeto de la Sociedad Matriz

853 acciones de lberdrola, S.A.

3.232 acciones de Endesa, S.A.
3.932 acciones de Iberdrola, S.A.

3.254 acciones de Gas Natural, S.A.

3.800 acciones de Enagas, S.A.

de la Sociedad Matriz

Consejero del Operador del Mercado
Ibérico de Energia - Polo Espafiol, S.A.

des del mismo, analogo o complementario género de actividades al que constituye el objeto de la Sociedad.
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ejercicio 2006

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
HECHOS MAS SIGNIFICATIVOS

En 2006 el Grupo Red Eléctrica ha continuando pres-
tando un servicio excelente al sistema eléctrico espa-
nol. Como TSO (Transportista y Operador del Sistema
Eléctrico) ha proporcionado un servicio seguro, de
calidad, y ambientalmente sostenible, contribuyendo a
la fortaleza del sector energético espaiiol.

El Grupo Red Eléctrica, consolidado como referencia
en el mundo, ha vuelto en 2006 a demostrar su capa-
cidad y flexibilidad para atender los incrementos con-
tinuos de demanda, con elevados indices de eficiencia
operativa y disponibilidad, configurando una red de
transporte segura con criterios de fiabilidad a largo
plazo. La solidez y el prestigio del Grupo Red Eléctrica,
ha sido una vez mas fruto de la accién coordinada de
un equipo humano plenamente integrado en el pro-
yecto empresarial, en interaccién positiva con los gru-
pos de interés (accionistas e inversores, agentes socia-
les, medios de comunicacion, proveedores,...) y con
los agentes del sistema.

En el ejercicio 2006, el Grupo Red Eléctrica ademas de
obtener unos satisfactorios resultados econoémicos, ha
alcanzados logros significativos en las distintas activi-
dades de negocio de la compafiia.

Actividad de Transporte
de electricidad en Espana

Dentro de su estrategia para configurarse como sopor-
te activo del sector, el Grupo Red Eléctrica, a través de
Red Eléctrica ha continuado llevando a cabo durante
2006 su importante programa de inversiones de desa-
rrollo de la red de transporte, con el objetivo de garan-
tizar la calidad y seguridad del suministro eléctrico.
Este programa ha tenido su reflejo en la cifra récord de
inversiones en la red de transporte nacional, que ha
alcanzado los 510,1 millones de euros (un 21,4% supe-
rior a la de 2005). Asimismo la fusién en este ejercicio

de REDALTA e INALTA, propietaria esta ltima de los
activos de transporte adquiridos en 2002 a Iberdrola,
ha consolidado la posicién de Red Eléctrica como pro-
pietaria de la préctica totalidad de la red de transporte
peninsular, con mas de 33.500 km de lineas de alta ten-
sién, cerca de 3.000 posiciones en subestaciones, y una
capacidad de transformacién de aproximadamente
55.500 MVA.

En este ejercicio han entrado a formar parte de la red
de transporte nacional propiedad de la compania 174
nuevas posiciones en subestaciones, y 407 km de cir-
cuitos de lineas, ademds de haber aumentado la capa-
cidad de transporte en 287 km de lineas existentes.
Entre los proyectos ejecutados durante 2006 por Red
Eléctrica destacan el refuerzo de la interconexion con
Marruecos, mediante la instalacién de un segundo cir-
cuito del cable submarino existente en el Estrecho de
Gibraltar, el desarrollo de las instalaciones que inte-
gran el eje de Levante y el refuerzo de la infraestructu-
ra de transporte de Andalucia y Murcia.

Asimismo, entre los planes de expansién y mejora de la
red previstos para los proximos anos, consistentes fun-
damentalmente en la creaciéon de nuevos ejes y corre-
dores de evacuacion de energia a lo largo de la penin-
sula, destacan los destinados a:

m Prestar servicio a los nuevos trenes de alta velocidad.

m Reforzar el mallado de la red de transporte en las
zonas centro y sur de la peninsula.

m Desarrollar el eje de evacuacién de energia entre las
comunidades de Galicia, Castilla y Leén y Madrid.

m Aumentar la capacidad de transporte y evacuacion
de energia en Asturias, Cantabria, Pais Vasco y
Navarra.

m Desarrollar la interconexién entre la peninsula y las
Islas Baleares mediante cable submarino, reforzando
la alimentacidn eléctrica en el este peninsular.



m Aumentar la capacidad de transporte de la intercone-
xi6n con Francia a través de los Pirineos.

En términos de continuidad y seguridad del suministro
eléctrico, la disponibilidad total de la red de transporte
de la compania ha alcanzado el 98,24% en 2006 y el
tiempo medio de interrupcion ha sido de 1,77 minutos.

Las politicas y técnicas de mantenimiento que Red
Eléctrica lleva aplicando de forma continuada contri-
buyen a que sus indices de eficiencia operativa y cali-
dad de servicio, que reflejan los indices de disponibili-
dad de sus instalaciones, se siten al frente de la van-
guardia internacional.

Actividad de Operacion
del Sistema eléctrico en Espana

Como operador del sistema espaiiol, Red Eléctrica, ha
elaborado las previsiones de demanda eléctrica y su
cobertura a medio y largo plazo en el contexto nacio-
nal, desarrollando en 2006 un estudio sobre la previ-
sién de la demanda y su cobertura del sistema ibérico
para el periodo 2006-2015 en colaboracion con el ope-
rador del sistema eléctrico portugués (Rede Eléctrica
Nacional) dentro del ambito de los trabajos del
Mercado Ibérico de Electricidad (MIBEL). El grupo de
trabajo formado por estos dos operadores ha iniciado
ademas los estudios de nuevas interconexiones para
incrementar la capacidad de intercambio entre Espafa
y Portugal.

Red Eléctrica y el operador del sistema francés,
Réseau de Transport d’Electricité (RTE), contintian
avanzado en la definicion del eje de interconexion a
través de los Pirineos. Durante 2006 también ha entra-
do en funcionamiento el mecanismo coordinado
entre Espafia y Francia para la asignacion de capaci-
dad en la interconexidén entre ambos paises, basado en
subastas explicitas, gestionado conjuntamente por
Red Eléctrica y RTE.

El contexto nacional se ha caracterizado desde hace
unos anos por el incremento continuado de la deman-
da de energia eléctrica peninsular. En 2006 el creci-
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miento de la demanda ha sido un 2,7% superior a
2005, alcanzdndose nuevos mdaximos historicos de
demanda de energia diaria de invierno y de verano.

En relacién con la cobertura de esta demanda, la
potencia instalada en Espafia ha crecido un 5,7% en
2006, principalmente por la incorporacién de nuevos
grupos de ciclo combinado y nueva generacion eélica.
El progresivo peso de las centrales de ciclo combinado
en la cobertura de la demanda ha contrarrestado la
escasa producciéon hidroeléctrica en los primeros
meses del afio, convirtiéndose el gas natural en la
materia prima con mas peso en la produccién de elec-
tricidad, con aproximadamente un 25%.

En relacién con la gestiéon de los mercados de opera-
cién, que tienen por objeto adaptar los programas de
produccién resultantes de los mercados diarios e intra-
diarios a los requisitos de calidad y seguridad del sis-
tema, Red Eléctrica ha comenzado a realizar en 2006
las funciones previstas en el Real Decreto-Ley 5/2005
respecto a la liquidacién, comunicacién de pagos y
cobros, y gestion de garantias relacionados con la
garantia de suministro y con los servicios de ajustes del
sistema y garantia de potencia.

Asimismo, en relacién con el desarrollo de sus funcio-
nes como operador de los sistemas eléctricos insulares
y extrapeninsulares, que Red Eléctrica viene desarro-
llando desde 2004, en 2006 se ha aprobado la normati-
va de desarrollo del Real Decreto 1474/2003, por el que
se regulan estos sistemas eléctricos. La presencia de
Red Eléctrica en Baleares, Canarias, Ceuta y Melilla,
contribuye de manera eficaz al proceso de liberaliza-
cién y competencia de estos mercados eléctricos, ade-
mas de ser una garantia de transparencia y neutralidad
en la operacidn, principios basicos de la operacion del
sistema eléctrico espafol.

Otras actividades eléctricas en Espana

En 2006 el saldo de los programas de intercambio de
energia eléctrica ha sido exportador por segundo aio
consecutivo, con un valor de 3.275 GWh, debido al
incremento de los programas de exportacién con



Marruecos y a la disminucion de las importaciones de
Francia. El contrato de suministro de energia de Elec-
tricité de France (EDF) ha tenido una utilizacion
media del 66% a lo largo del aro.

Actividades fuera de Espana

La actividad del Grupo Red Eléctrica en el exterior es
desarrollada a través de Red Eléctrica Internacional, que
con sus inversiones en Latinoamérica, Bolivia (a través
de TDE) y Pert (a través de REDESUR), y sus trabajos
de consultoria y asistencia técnica para terceros, desarro-
1la el negocio internacional del Grupo.

La Cifra de Negocio de la actividad internacional ha
ascendido a 22,7 millones de euros y el EBITDA se ha
situado en 14,4 millones de euros.

El Resultado consolidado de la actividad internacional
del Grupo ha sido de negativo debido a la depreciacion
efectuada sobre la inversion en Bolivia, tras los analisis
y valoraciones realizadas. No obstante, TDE ha realiza-
do un esfuerzo para sentar las bases de su consolida-
cién como transportista de referencia en Bolivia, lle-
vando a cabo proyectos de construccién de nuevas
infraestructuras de transporte en Bolivia por valor de
17,6 millones de ddlares.

Tanto REDESUR en Pert, como TDE en Bolivia, han
desarrollado sus actividades dentro de sus sistemas
eléctricos donde han conseguido unos estandares de
calidad en la operacion y mantenimiento de sus insta-
laciones, que han supuesto indices de disponibilidad
superiores al 99%.

Durante el afio 2006 se han finalizado proyectos de
consultoria y asistencia técnica en Rumania, Hungria,
Yugoslavia, Albania, Chipre, Marruecos, Ecuador y
Chile, y se mantienen proyectos en curso en Bolivia,
Libia, Argelia y Albania.

Las sociedades TDE y REDESUR han contribuido a la
creacion de valor del Grupo, repartiendo dividendos
que han supuesto ingresos de 5,5 y 0,5 millones de
euros, respectivamente.
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RESPONSABILIDAD CORPORATIVA

El aflo 2006 ha supuesto la consolidacién del Grupo
Red Eléctrica en los principales indices de sostenibili-
dad, Dow Jones Sustainability Indexes (DJSI), incorpo-
randose por primera vez en los DJSI World, y mante-
niéndose por segundo afio consecutivo en los DJSI
STOXX europeos.

Dentro de su estrategia de mejora continua, el Grupo
Red Eléctrica ha seguido trabajando durante 2006 en
sus distintas vertientes: estructural, gobierno corpora-
tivo, social, ambiental y técnico-econdmica, desarro-
llando el IV Programa anual de responsabilidad corpo-
rativa, con un total de 35 proyectos. En el Informe de
responsabilidad corporativa, verificado externamente
de acuerdo con los requisitos del Global Reporting
Initiative (GRI), se desarrollan, ademas de los proyec-
tos llevados a cabo en cada una de las vertientes, todos
los indicadores y la descripcion del desempeno de la
compaiiia en esta materia.

En 2006 se ha consolidado el grupo de voluntariado
corporativo en la Sociedad Matriz, denominado “En
RED ando” Este grupo ha nacido con el danimo de
difundir la accién social externa de la compaiia,
fomentando la colaboracién del mayor nimero de tra-
bajadores en actividades solidarias que den respuesta a
necesidades, problemas e intereses sociales.

El redisefio de los valores corporativos y la elaboracion
del nuevo Cédigo Etico han sido los elementos estraté-
gicos claves en 2006. La redaccién del Cédigo Etico ha
contado con la participacién de todos los empleados, y
dard lugar a un cédigo consensuado y completo. Este
codigo y su sistema de gestion seran aprobados y
difundidos a todos los grupos de interés en 2007.

Durante 2006, el Grupo Red Eléctrica, vanguardista en
materia de Gobierno Corporativo, ha seguido incor-
porado a su gestion las mejores practicas en esta mate-
ria, mas alla de las exigencias legales, entre otras, la
practica generalizada del voto electrénico en las Juntas
de Accionistas.



EL EQUIPO HUMANO

El Grupo Red Eléctrica entiende que el desarrollo de
sus actividades debe ser abordado mediante un com-
portamiento ético y responsable con la sociedad y
desde una posicion de respeto a los derechos humanos
y laborales de las personas.

Las actuaciones que se derivan de esta politica: el tra-
bajo en equipo, la delegacion, el fomento del conoci-
miento, el desarrollo profesional de las personas, junto
con el debido reconocimiento a su trabajo, se orientan
al logro de los objetivos y estrategias empresariales, y
constituyen los pilares basicos de la cultura de recur-
sos humanos del Grupo Red Eléctrica. La asuncién de
estos valores por parte del equipo humano refleja su
compromiso con la compaiifa y su proyecto empresa-
rial, tal y como lo demuestran los resultados prelimi-
nares de la encuesta de clima social efectuada durante
este ano.

La comunicaciéon interna ha continuado siendo una
linea basica de gestion. En este sentido, los programas
de comunicacién interna se han orientado a fomentar
la participacién y a facilitar una comunicaciéon més
fluida, haciendo especial énfasis en la divulgacion de la
estrategia corporativa. La difusiéon a todos los niveles
del Plan Estratégico mediante foros de debate y pre-
sentaciones del equipo directivo con los empleados, y
el lanzamiento definitivo del nuevo portal del emplea-
do (miRED), son un claro ejemplo de ello.

El Grupo Red Eléctrica apuesta por el desarrollo del
talento y del conocimiento de las personas para asegu-
rar, por un lado, el ejercicio excelente de sus activida-
des y, por otro, para que se convierta en un componen-
te de promocion profesional. Con esta orientacion se
ha avanzado en el lanzamiento de programas de ges-
tién individual del talento, que permiten identificar y
desarrollar profesionalmente a las personas de la orga-
nizacion. Entre las acciones formativas destacan las lle-
vadas a cabo por Red Eléctrica, que han alcanzado al
94,6% de la plantilla, con un total de 92.450 horas de
formacién, que equivalen a una media de 72 horas por
empleado.

Informe anual 2006
Red Eléctrica de Espana

MEDIO AMBIENTE

El Grupo Red Eléctrica mantiene el reto de hacer com-
patible el cuidado y respeto por el medio ambiente con
el desarrollo sostenible de sus infraestructuras eléctri-
cas. El Grupo aplica estrictos criterios ambientales en
todas sus actividades, logrando que sus proyectos se
integren en la comunidad con el minimo impacto eco-
logico y el maximo consenso social posible.

La segunda interconexién eléctrica entre Espafa y
Marruecos es un claro ejemplo del compromiso que el
Grupo Red Eléctrica mantiene con el desarrollo soste-
nible. En el disefio de este proyecto, no sélo ha asumi-
do el compromiso de generar el menor impacto
ambiental posible, sino que ha desarrollado toda una
serie de acciones especificas paralelas a la ejecucion de
las infraestructuras, definidas como medidas compen-
satorias, para proteger la fragilidad del ecosistema
natural y social en el que se implantan los proyectos.
Estas medidas compensatorias, que han partido del
consenso entre los agentes sociales, instituciones y
colectivos de la zona y han contado con la coordina-
cioén y el seguimiento de la Fundacién Migres, se agru-
pan en tres dreas de actuacion: conservacion, investi-
gacién y educacion ambiental.

De acuerdo con los principios asumidos en su politica
ambiental, el Grupo Red Eléctrica efectua estudios de
impacto ambiental de todos los proyectos de nuevas
instalaciones, estén o no sometidos al Procedimiento
legal de Evaluacién de Impacto Ambiental. Asimismo
en todas las obras de construccién de instalaciones se
aplican medidas preventivas y correctoras de supervi-
sién ambiental.

Durante el afio 2006, el Grupo Red Eléctrica ha conti-
nuado desarrollando su actuacién en la protecciéon de la
avifauna y en el plan de medidas de campo eléctrico,
magnético y ruidos, y ha realizado un importante esfuer-
zo en el desarrollo de nuevas lineas de investigacién que
compatibilicen su actividad con la conservacién del
medio ambiente, tales como el desarrollo de la sefializa-
cién con espirales salvapajaros, estudios de investigacion
relacionados con campos eléctricos y magnéticos, y estu-
dios relacionados con medidas preventivas que minimi-



cen las emisiones acusticas y la posible contaminacién
luminica de las instalaciones eléctricas.

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

El Grupo Red Eléctrica considera a la actividad de
I+D+i como un elemento bésico de su estrategia corpo-
rativa. Por este motivo, los objetivos en este ambito se
orientan al logro de la eficiencia y seguridad de las
infraestructuras que dan soporte al sistema eléctrico.

Durante el 2006, los proyectos de I+D+i realizados por el
Grupo Red Eléctrica, han alcanzando los 3,7 millones de
euros, desarrollindose aproximadamente 60 proyectos.
Desde el punto de vista tecnoldgico, destacan las investi-
gaciones llevadas a cabo en el dmbito de la integracién en
el sistema eléctrico de las energias renovables y en la apli-
cacion de mecanismos de gestion de la demanda en favor
de la eficiencia energética. Ademas, cabe sefialar también
como proyectos relevantes los relacionados con la insta-
lacién de conductores de alta temperatura o con el apan-
tallamiento acustico de subestaciones.

Por su parte, el 2006 ha supuesto la consolidacién del
Grupo Red Eléctrica en proyectos europeos de investi-
gacion, entre los que cabe mencionar el proyecto
WIND ON THE GRID, que supone una apuesta por la
integracion de la energia edlica a gran escala en el mer-
cado europeo, y el proyecto IS-POWER, referente a la
problematica en la operacién de sistemas aislados, en
el que Red Eléctrica actta como coordinador.
Asimismo, Red Eléctrica ha formado parte activa en
distintas plataformas tecnoldgicas, entre las que desta-
ca la Plataforma Esparfiola de Redes Eléctricas (FUTU-
RED), en la que ostenta la vicepresidencia.
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CALIDAD

Las claves de la excelencia empresarial del Grupo Red
Eléctrica se ven refrendadas en el 4mbito de la certifi-
cacion y acreditacién externa de los sistemas de ges-
tiéon empresarial.

Red Eléctrica, ha conseguido en 2006 la acreditacién
para la calibracién de los equipos de medida, por parte
de la Entidad Nacional de Acreditacion (ENAC) del
Laboratorio de Calibracién y Ensayo. Esta acreditacién
se une a la conseguida en el 2005 para la inspeccién de
medidas eléctricas.

Ademas, se han mantenido las certificaciones de AENOR
en las dreas de calidad (UNE EN ISO 9001), medio
ambiente (UNE EN ISO 14001) y seguridad y salud labo-
ral (OHSAS 18001), tras haber superado las correspon-
dientes auditorias de seguimiento. Asimismo la compa-
fia posee desde 2005 la certificacion Social Accountability
(SA8000) como reconocimiento a su compromiso por el
respeto a los derechos humanos y laborales de los traba-
jadores y al tratamiento ético a las personas.

GESTION DE RIESGOS

El Grupo tiene establecido un Sistema de Control de
Riesgos que cubre todas sus actividades y estd adecuado
a su perfil de riesgo. La Politica de Riesgos y el
Procedimiento General de Gestion y Control Integral de
Riesgos, estan basados en el marco integrado de gestion
empresarial recogido en el informe COSO II (COM-
MITTEE OF SPONSORING ORGANIZATIONS).

Los principales riesgos identificados para la consecu-
cién de los objetivos estratégicos son, los regulatorios,
al estar los principales negocios del Grupo sometidos a
regulacion; los operativos, derivados fundamental-
mente de las actividades realizadas para el servicio al
sistema eléctrico; los financieros (de mercado, de cré-
dito o contraparte y de liquidez), descritos en las Notas
que acompaiian a los Estados Financieros Conso-
lidados, y los medioambientales. En 2006 no se ha
materializado ningun riesgo relevante.



RESULTADOS ECONOMICOS
Y EVOLUCION BURSATIL

Resultados econémicos

En 2006 el Resultado después de impuestos del Grupo
Red Eléctrica ha ascendido a 200,2 millones de euros,
lo que representa un crecimiento del 23,2% sobre el
obtenido en 2005. La rentabilidad de los fondos pro-
pios (ROE) se ha situado en un 19,6%.

El Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) ha
alcanzado los 651,7 millones de euros, frente a los
591,1 millones de euros de 2005:

mLa Cifra de negocio consolidada ha sido de 949,3
millones de euros frente a los 860,2 millones de euros
de 2005. Los principales factores de crecimiento de la
Cifra de negocio en 2006 han sido el incremento de
la retribucién asociada a la actividad de Transporte,
consecuencia principalmente de las instalaciones
puestas en servicio en 2005 y de la retribucién de los
activos de transporte de INALTA y el aumento de los
trabajos realizados para terceros, fundamentalmente
modificaciones de la red.

m Los Gastos operativos, netos de compras de energia,
han alcanzado 302,4 millones de euros frente a los
274,6 millones de euros de 2005. Entre los gastos ope-
rativos destacan en 2006 los gastos de mantenimiento
por programas de renovacion y mejora para incremen-
tar la calidad de los activos adquiridos. Los gastos de
personal han sido 84,9 millones de euros, lo que supo-
ne un incremento del 8,7% respecto a 2005, conse-
cuencia fundamentalmente del incremento de la plan-
tilla, que de media se ha situado en 1.426 empleados,
un 5,2% superior a la de 2005. Este crecimiento de la
plantilla se ha debido principalmente a la incorpora-
ci6én de personal para la integraciéon de los activos de
transporte adquiridos.

La Deuda financiera neta a finales de 2006 ascendia a
2.612,2 millones de euros y el ratio de apalancamiento
se ha situado en el 71,9%. La estructura financiera
mantiene un perfil de riesgo muy bajo, con una redu-
cida exposicion a variaciones de tipos de interés. Las
agencias de calificacion crediticia Standard and Poor’s
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y Moody’s han mantenido las calificaciones crediticias,
AA-y A2, respectivamente.

Los Gastos financieros netos han sido de 99,3 millones
de euros, frente a 104,1 millones de euros en 2005. El
incremento tanto de los saldos medios dispuestos
como de los tipos medios no ha compensado el impac-
to que presentd en el ejercicio pasado la cancelacién y
posterior refinanciacion de la deuda de INALTA.

El resultado neto por deterioro del valor de los activos
arroja una pérdida de 31,9 millones de euros, debido
fundamentalmente a la revision realizada sobre el
valor de las inversiones internacionales del Grupo y de
la correccion del valor practicada en las instalaciones
eléctricas cuya construccion estd paralizada por causas
ajenas al Grupo.

Asimismo, el efecto impositivo de la actualizacién de
los tipos generales de gravamen del Impuesto sobre
Sociedades para los ejercicios 2007 y siguientes, ha
supuesto un ingreso contable neto en el Grupo de 15,6
millones de euros.

Las inversiones en activos materiales e inmateriales del
Grupo han ascendido a 529,6 millones de euros, y han
estado destinadas en su préctica totalidad al desarrollo
de las redes de transporte.

Evolucion bursatil y rentabilidad
para el accionista

La capitalizacion bursétil de la compaiia a finales de
2006 se ha situado en 4.395 millones de euros. Las
acciones de Red Eléctrica han tenido una evolucién
muy positiva en 2005, cerrando el ejercicio a 32,49
euros/accién, con una revalorizaciéon del 24,2% con
respecto al afio anterior, habiendo superado en revalo-
rizacion a la mayor parte de los indices bursatiles, a
pesar de que las ultimas jornadas del ejercicio estuvie-
ron marcadas por el anuncio de una posible revisiéon
del marco regulatorio que afecta al sector del transpor-
te de energia, lo que provoc6 una subita bajada de la
cotizacion de la accién, que ha remontado en los pri-
meros meses de 2007.



Adicionalmente, el Grupo Red Eléctrica ha mantenido su
compromiso de maximizar el valor para sus accionistas,
ofreciendo en 2006 una alta rentabilidad por dividendo.

ACCIONES PROPIAS

La Junta General de Accionistas celebrada el 26 de
mayo de 2006 autoriz6 al Consejo de Administracién
la adquisicién derivativa de acciones, de acuerdo con
lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas.

En 2006, con el objetivo de facilitar a los inversores
unos niveles de profundidad y liquidez del valor ade-
cuado se han realizado adquisiciones de 5.760.654 titu-
los, por un valor nominal global de 12 millones de
euros y un importe efectivo de 168 millones de euros.
Asimismo, el numero de acciones enajenadas ha
ascendido a 4.276.453 titulos, por un valor nominal
global de 9 millones de euros y un importe efectivo de
119 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2006 las acciones de la Sociedad
Matriz en poder de la misma representan el 1,22% del
Capital social y totalizan 1.645.183 titulos, cuyo valor
nominal global es de 3,3 millones de euros y su valor
de mercado es de 53 millones de euros.

La Sociedad Matriz ha cumplido las obligaciones deri-
vadas del articulo 75.2 y de la Disposicion Adicional
Segunda de la Ley de Sociedades Anénimas que esta-
blece, en relacién con las acciones cotizadas en un
mercado secundario, que el valor nominal de las accio-
nes adquiridas sumandose al de las que ya posean la
Sociedad y sus sociedades filiales, no debe exceder al
5% del Capital social. Las sociedades filiales no poseen
acciones propias ni de la Sociedad Matriz.

HECHOS POSTERIORES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

En marzo de 2007 Red Eléctrica de Espaiia, S.A. y
Energfas de Portugal, S.A. (EDP) han formalizado un
acuerdo, efectivo desde ese momento, por el que Red
Eléctrica de Espana adquiere un 5% de Redes

Informe de
gestién consolidado

Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (REN), sociedad
holding que engloba la operacién y la explotacion de
los activos de transporte de electricidad y diversas
infraestructuras de gas de Portugal.

En los préximos afios el Grupo Red Eléctrica a través
de Red Eléctrica mantendra su estrategia como TSO
espaiol enfocada a la calidad de servicio, con el objeti-
vo de mantener el liderazgo en fiabilidad y seguridad
del sistema eléctrico espanol.

El Grupo Red Eléctrica asegurard las inversiones nece-
sarias para absorber los incrementos futuros de
demanda eléctrica, desarrollando un ambicioso plan
de inversiones en la red de transporte enfocadas prin-
cipalmente a facilitar la evacuacion de la energia edlica
y de ciclos combinados, a apoyar la expansion del tren
de alta velocidad, a consolidar las interconexiones
internacionales, asi como a reforzar la fiabilidad del
sistema. Para fomentar el desarrollo de estas nuevas
infraestructuras, la Sociedad Matriz, Red Eléctrica,
continuara reforzando su papel dentro del sector eléc-
trico espafiol, favoreciendo un entorno regulatorio
claro y adecuado a este crecimiento.

La progresion esperada de los margenes operativos,
fruto del incremento en eficiencia por la plena integra-
cion de los activos adquiridos y de las economias de
escala derivadas de una mayor dimension, asi como el
compromiso de mantener una estructura de capital efi-
ciente, en linea con las mejores practicas del sector, per-
mitirdn al Grupo Red Eléctrica continuar ofreciendo a
sus accionistas en los proximos afios una alta rentabi-
lidad y un fuerte crecimiento con bajo riesgo.

Mas alla de la obtencién de resultados econdmicos, en
el Grupo Red Eléctrica entendemos nuestra responsa-
bilidad hacia la sociedad como un elemento diferen-
ciador de nuestra gestién y uno de los valores esencia-
les de su liderazgo. Su asuncion supone la creaciéon de
valor a largo plazo y va a contribuir significativamente
a la obtencién de ventajas competitivas duraderas. En
suma, el logro de una mejor reputacién corporativa y
de un dptimo servicio a la sociedad.



Informe anual 2006
Red Eléctrica de Espana

Estados financieros individuales

Red Eléctrica de Espafa S.A.
Balance a 31 de diciembre de 2006 (en miles de euros)

ACTIVO 2006 2005
INMOVILIZACIONES INMATERIALES 5.182 8.246
Gastos de investigacion y desarrollo y aplicaciones informaticas 36.403 36.842
Amortizaciones (31.221) (28.596)
INMOVILIZACIONES MATERIALES 4.331.303 3.067.235
Terrenos y construcciones 59.959 59.646
Instalaciones técnicas de energia eléctrica 5.899.480 4.328.191
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 95.254 87.887
Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso 455.793 347.355
Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 7.131 20.625
Provisiones (42.606) (29.261)
Amortizaciones de instalaciones técnicas de energia eléctrica (2.066.151) (1.680.431)
Otras amortizaciones (77.557) (66.777)
INMOVILIZACIONES FINANCIERAS 79.004 755.376
Participaciones en empresas del grupo 62.000 267.518
Créditos a empresas del grupo - 480.375
Otros créditos 1.258 1.719
Depdsitos y fianzas constituidos a largo plazo 434 323
Administraciones Publicas a largo plazo 19.795 21.572
Provisiones (4.483) (16.131)
ACCIONES PROPIAS 12.710 1.133
INMOVILIZADO 4.428.199 3.831.990
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 10.506 17.880
EXISTENCIAS 28.378 35.571
Materias primas y otros aprovisionamientos 33.978 39.735
Provisiones (5.600) (4.164)
DEUDORES 266.165 277.808
Clientes por ventas y prestacion de servicios 4.154 14.261
Empresas del grupo, deudores 272 5.405
Empresas asociadas, deudores 68 70
Deudores varios 252.676 254.505
Personal 587 811
Administraciones Publicas 8.477 2.814
Provisiones (69) (58)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 5.876 253.607
Créditos con empresas del grupo - 247.830
Otros créditos 5.570 5.541
Depdsitos y fianzas constituidos a corto plazo 306 236
TESORERIA 4.619 4.861
AJUSTES POR PERIODIFICACION 3.506 21.652
ACTIVO CIRCULANTE 308.544 593.499

TOTAL ACTIVO 4.747.249 4.443.369



PASIVO

CAPITAL SUSCRITO

RESERVA DE REVALORIZACION
OTRAS RESERVAS

PERDIDAS Y GANANCIAS (BENEFICIO)
DIVIDENDO A CUENTA

FONDOS PROPIOS

Subvenciones de capital

Diferencias positivas de cambio

Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

Provisiones para pensiones y otras obligaciones
Provisiones para impuestos

Otras provisiones

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO
OTROS ACREEDORES

ACREEDORES A LARGO PLAZO

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
Préstamos y otras deudas
Deuda por intereses

DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO A CORTO PLAZO
Deudas con empresas del grupo

ACREEDORES COMERCIALES
Deudas por compras o prestaciones de servicios
Deudas representadas por efectos a pagar

OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES
Administraciones Plblicas

Otras deudas

Fianzas y depdsitos recibidos a corto plazo
AJUSTES POR PERIODIFICACION
ACREEDORES A CORTO PLAZO

TOTAL PASIVO

Estados financieros individuales
Red Eléctrica de Espafia S.A.

2006
270.540
247.022
335.109
198.676
(43.428)

1.007.919

81.898
213
249.691
331.802

36.250
171

18.995
55.416

1.222.546
1.261.862
117.299

2.601.707

127.785
117.263
10.522

22.391
22.391

117.550
67.906
49.644

459.308
39.925

418.045

1.338
23.371
750.405

4.747.249

2005
270.540
247.022
325.572
145.800
(36.588)
952.346

84.116
233
181.225
265.574

28.716
327

34.291
63.334

1.218.387
1.261.862
50.625

2.530.874

279.907
269.419
10.488

22.624
22.624

89.164
57.348
31.816
217.319
29.721
186.283
1.315
22.227
631.241

4.443.369
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Red Eléctrica de Espafia S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual 2006 (en miles de euros)

DEBE 2006 2005
GASTOS
APROVISIONAMIENTOS 185.443 214.435
Compras de energia y potencia 149.387 182.698
Consumo de materiales para mantenimiento y reparacion 36.056 31.737
GASTOS DE PERSONAL 80.934 75.118
Sueldos, salarios y asimilados 60.350 57.152
Seguridad Social 13.222 12.462
Aportaciones a fondos de pensiones y obligaciones similares 1.035 942
Otros conceptos y cargas sociales 6.327 4.562
DOTACIONES PARA AMORTIZACIONES DE INMOVILIZADO 249.826 182.413
VARIACION DE PROVISIONES DE TRAFICO Y PERDIDAS DE CREDITOS INCOBRABLES 1.447 (959)
Variacion de la provision de existencias 1.436 (951)
Variacién de la provisién para insolvencias de tréfico 11 (8)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 190.752 161.849
Servicios exteriores 177.854 154.682
Tributos 2.969 3.361
Otros gastos de gestién corriente 1.337 1.134
Dotacién provisiéon para responsabilidades 8.592 2.672
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 708.402 632.856
BENEFICIOS DE EXPLOTACION 392.544 313.802
GASTOS FINANCIEROS Y GASTOS ASIMILADOS 107.341 89.736
Por deudas con empresas del grupo 62.269 46.397
Por deudas con terceros y gastos asimilados 45.072 43.339
DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO 10 2
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 107.351 89.738
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 288.069 244.776
VARIACION DE LAS PROVISIONES DEL INMOVILIZADO 18.408 24.118
PERDIDAS PROCEDENTES DEL INMOVILIZADO - 26.421
PERDIDAS POR OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS 121 105
GASTOS EXTRAORDINARIOS 612 8.633
GASTOS Y PERDIDAS DE OTROS EJERCICIOS 825 167
TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS 19.966 59.444
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 281.751 222.163
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES 82.956 76.246
OTROS IMPUESTOS 119 117

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO) 198.676 145.800



Estados financieros individuales
Red Eléctrica de Espafia S.A.

HABER
INGRESOS

IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

Prestaciones de servicios ( Transporte y Operacion del Sistema)
Ventas de energia y potencia

Otros ingresos por prestacion de servicios

TRABAJOS EFECTUADOS POR LA EMPRESA PARA SU INMOVILIZADO
OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION
Ingresos accesorios y otros ingresos de gestién corriente

Subvenciones
Exceso de provisién para riesgos y gastos

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION

INGRESOS DE PARTICIPACIONES EN CAPITAL
De empresas del grupo

2006

1.078.044
893.005
153.115

31.924

17.578
5.324
2.941

300
2.083

1.100.946

653
653

INGRESOS DE OTROS VALORES NEGOCIABLES Y DE CREDITOS DEL ACTIVO INMOVILIZADO -

De empresas del grupo y asociadas

OTROS INTERESES E INGRESOS ASIMILADOS
De empresas del grupo
Otros intereses

DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

BENEFICIOS EN ENAJENACION DEL INMOVILIZADO MATERIAL
BENEFICIOS POR OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS
SUBVENCIONES DE CAPITAL TRANSFERIDAS A RESULTADO
INGRESOS EXTRAORDINARIOS

INGRESOS Y BENEFICIOS DE OTROS EJERCICIOS

TOTAL INGRESOS EXTRAORDINARIOS
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS

2.121

2.121

102

2.876
104.475

173

1.732

3.296

2.617

5.830

13.648
6.318

2005

926.094
708.915
188.403

28.776

14.714

5.850
5.047
258
545

946.658

519
519

8.772
8.772

11.336
7.746
3.590

85

20.712
69.026

23.565

2.127

3.935

4.579

2.625

36.831
22.613
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Propuesta de aplicacién del resultado

Red Eléctrica de Espafa, S.A.
Propuesta de aplicacion del resultado
Ejercicio 2006

El beneficio del ejercicio 2006 ha sido de 198.676.266,93 euros. La propuesta de aplicacion de estos beneficios, for-
mulada por el Consejo de Administracién de la Sociedad a la Junta General de Accionistas, consiste en la distribu-
cién de un dividendo bruto de 0,8984 euros por accion a las acciones con derecho a dividendo, del cual se han dis-

tribuido a cuenta 0,3250 euros por accion, destindndose el resto a Reservas voluntarias:

Importe en euros

A RESERVAS VOLUNTARIAS 77.684.383,41
A DIVIDENDOS:
DIVIDENDO A CUENTA 43.428.065,52
DIVIDENDO COMPLEMENTARIO 77.563.818,00

(calculado sobre la totalidad de las acciones)
Total 198.676.266,93



Certificacidon

Rafael Garcia de Diego Barber, Secretario del Consejo de Administracion de Red Eléctrica de Espana, S.A., en uso
de las facultades conferidas por el articulo 109 del Reglamento del Registro Mercantil,

Certifico

Que el Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y la Propuesta de Aplicacion del Resultado de Red Eléctrica de
Espaiia, S.A., asi como las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion del Grupo Consolidado Red Eléctrica, recogi-
dos en el presente documento, son reproduccién fiel y exacta de los examinados y formulados en la sesiéon del
Consejo de Administracion de Red Eléctrica de Espana, S.A., celebrada el 22 de marzo de 2007, figurando en esta
Secretaria un ejemplar de cada uno de ellos firmado por todos los Administradores, en cumplimiento de lo dis-
puesto en el articulo 171.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas.

Y para que asi conste, expido la presente certificacién en Madrid, a 26 de marzo de 2007.







Coordinacién:
Direccién de Comunicacion y Relaciones Institucionales de Red Eléctrica

Fotografias:

Archivo fotogréfico de Red Eléctrica

Disefio gréfico, tratamiento de imagen y maquetacion:

zen comunicacion visual - www.zen.es

Impresion:
TF Artes Gréficas

Depésito Legal:
M-17042-2007

Papel ecolégico ECF, libre de cloro, con certificacién FSC

© " . £
Papel certificado segun los estandares
del FSC (Forest Stewardship Council)
L que asegura un uso forestal eficiente

FSC la conservacion de los bosques.

fundéu | Este informe anual ha sido revisado por la

Fundacién del Espafol Urgente (Fundéu),
excepto las cuentas anuales consolidadas.







2
RED ELECTRICA
DE ESPANA

P.° del Conde de los Gaitanes, 177 - 28109 - Alcobendas - Madrid :}* RED ELECTRICA DE ESPANA

=



http://www.ree.es

	Portada
	Índice de contenidos
	00 Red Eléctrica, garantía de futuro y bienestar
	Principales magnitudes
	Carta del Presidente
	El consejo de administración y la alta dirección
	Los acontecimientos más destacables del año

	01 Las actividades de negocio
	Operación del sistema eléctrico
	Gestión de la red de transporte
	Actividad internacional

	02 La gestión empresarial
	Nuestro compromiso con las personas
	Excelencia en la gestión y responsabilidad corporativa
	Responsabilidad ambiental y sostenibilidad
	Desarrollo tecnológico e innovación
	Creación de valor y rentabilidad

	03 La evolución bursátil
	04 Nuestro compromiso con el futuro
	05 cuentas anuales consolidadas 2006
	Informe de auditoría independiente
	Estados financieros consolidados
	Notas a los estados financieros consolidados ejercicio 2006
	Informe de Gestión Consolidado ejercicio 2006
	Estados financieros individuales
	Propuesta de aplicación del resultado

	Créditos
	Contacto



