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Informe sobre las cuentas anuales

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

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

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

Responsabilidad del auditor

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

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

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

KPMG Auditores S L., sociedad espaiiola de Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el
responsabilidad imitada y firma miembro de la red n° 80702, y en el Registro de Sociedades del Instituto de
KPMG de firmas independientes afiliadas a KPMG Censores Jurados de Cuentas con el n® 10
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Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Red Eléctrica Corporacion, S.A. a31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

31 DE DICIEMBRE 31 DE DICIEMBRE

2014 2013
ACTIVO NO CORRIENTE 1.801.540 1.623.623
Inmovilizado material (nota 5) 59.447 55.483
Terrenos y construcciones 56.453 53.091
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 1.208 606
Inmovilizado en curso y anticipos 1.786 1.786
Inversiones inmobiliarias (nota 6) 2.517 2.561
Terrenos 629 629
Construcciones 1.888 1.932
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a targo plazo 1.674.158 1.504.596
Instrumentos de patrimonio (nota 8) 1.080.896 1.079.596
Créditos a empresas (nota 22) 593.000 425.000
Intereses a largo plazo de créditos a empresas (nota 22) 262 -
Inversiones financieras a largo plazo (nota 11) 64.254 69.755
Instrumentos de patrimonio 64.241 59.755
Oftros activos financieros 13 -
Activos por impuesto diferido (nota 16) 1.164 1.228
ACTIVO CORRIENTE 502.904 535.558
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 12) 40.075 283
Deudores varios 84 283
Activos por impuesto corriente 39.991 -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 22) 462.557 535.204
Créditos a empresas 462.557 535.204
Periodificaciones a corto plazo 34 40
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 238 31
Tesorerfa 238 31
ITOTAL ACTIVO 2.304.444 2.159.181 j
PATRIMONIO NETO (nota 13) 2.134.597 2.030.113
Fondos propios 2.126.647 2.025.465
Capital 270.540 270.540
Reservas 1.513.891 1.367.317
(Acciones y participaciones en patrimonio propias) (10.390) (1.707)
Resultado del ejercicio 465.069 487.182
(Dividendo a cuenta) (112.463) (97.867)
Ajustes por cambios de valor 7.950 4.648
PASIVO NO CORRIENTE 9.959 9.413
Provisiones a largo plazo (nota 14} 3.169 3.356
Deudas a largo plazo (nota 15) 16 2
Otros pasivos 16 2
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 22) 1.546 1.546
Pasivos por impuesto diferido (nota 16) 5.118 4.395
Periodificaciones a largo plazo (nota 17) 110 114
PASIVO CORRIENTE 159.888 119.655
Deudas a corto plazo (nota 18) 118.861 97.904
Deudas con entidades de crédito 266 13
Otras deudas a corto plazo 118.595 97.891
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 22) 20.576 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 19) 20.451 21.751
Acreedores varios - 120 139
Personal 226 773
Pasivos por impuesto corriente 19.924 20.643
Otras deudas con Administraciones Pablicas 181 196
|TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.304.444 2.159.181j

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

2014 2013
Importe neto de la cifra de negocios (nota 21-a) 471.195 494.186
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio 446.947 469.585
En empresas del grupo y asociadas 442.381 465.046
En terceros 4.566 4.539
Ingresos financieros de valores y otros instrumentos finacieros empresas del grupo y asociadas 24,248 24.601
Aprovisionamientos {2) -
Consumo de materias primas y otras materias consumibles 2) -
Otros ingresos de explotacion 10.369 10.343
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 10.369 10.343
Gastos de personal (nota 21-b) (2.738) (2.703)
Sueldos, salarios y asimilados (2.550) (2.493)
Cargas sociales (54) (50)
Provisiones (134) (160)
Otros gastos de explotacion (3.471) (3.264)
Servicios exteriores (3.038) (2.838)
Tributos (433) (426)
Amortizacion del inmovilizado (notas 5 y 6) (1.401) (1.392)
|RESULTADO DE EXPLOTACION 473.952 497.170|
Ingresos financieros (nota 21-c) 512 73
De valores negociables y otros instrumentos financieros 512 73
De terceros 512 73
Gastos financieros (nota 21-c) (38) (594)
Por deudas con empresas grupo y asociadas - (349)
Por deudas con terceros (37) (238)
Por actualizacion de provisiones (1) (7)
|RESULTADO FINANCIERO 474 (521)]
IRESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 474.426 496.649|
Impuestos sobre beneficios (nota 16) (9.357) (9.467)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 465.069 487.182
|RESULTADO DEL EJERCICIO 465.069 487.182|

Las notas 1 a 30 forman parte integrante de estas Cuentas Anuales.
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Saldo a 31 de diciembre de 2012

Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con socios o propietarios

(-) Distribucion de dividendos

Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)
Otras variaciones del patrimonio neto.

Traspaso resultado ejercicio anterior

Resultado 2012 traspasado a reservas

Actualizacién de balances segin Ley 16/2012

Saldo a 31 de diciembre de 2013

Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con socios o propietarios

(-) Distribucién de dividendos

Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)
Ofras variaciones del patrimonio neto.

Traspaso resultado ejercicio anterior

Resultado 2013 traspasado a reservas

Saldo a 31 de diciembre de 2014

RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
A 31 DE DICIEMBRE 2014 Y 2013

EN MILES DE EUROS

Resultado de
Capital (Acciones gjercicios  Resultado del (Dividendo a Subtotal Ajustes por Total
suscrito Reservas propias) anteriores ejercicio cuenta) Fondos Propios cambio de valor  Patrimonio
270540  1.222.284 (14.698) - 451.509 (91.216) 1.838.419 1.228 1.839.647
- (15) - - 487.182 - 487.167 3.420 490.587
- - - (319.646) - (6.651) (326.297) - (326.297)
- 6.528 12.991 - - - - 19.519 - 19.519
- - - 451.509 (451.509) - - - -
- 132.478 - (131.863) - - 615 - 615
- 6.042 - - - - 6.042 - 6.042
270.540  1.367.317 (1.707) - 487.182 (97.867) 2.025.465 4.648 2.030.113
- 32 - - 465.069 - 465.101 3.302 468.403
- - - (343.856) - (14.596) (358.452) - (358.452)
- 3.142 (8.683) - - - (5.541) - (5.541)
- - - 487.182 (487.182) - - - -
- 143.400 - (143.326) - - 74 - 74
270.540 1.513.891 (10.390) - 465.069  (112.463) 2.126.647 7.950 2.134.597
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
A 31 DE DICIEMBRE 2014 Y 2013
EN MILES DE EUROS

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracién instrumentos financieros
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Efecto impositivo

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto

Por valoracion instrumentos financieros
Efecto impositivo

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2014 2013
465.069  487.182
4.486 4.886
45 1)
(1.197) (699)
3.334 4.166

- (761)

- (761)
468.403  490.587
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

EN MILES DE EUROS

ESTADO DE FLLUJOS DE EFECTIVO 2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 523.902 346.256
Resultado del ejercicio antes de impuestos 474.426 496.649
Ajustes del resultado (470.138) (492.117)
Amortizacion del inmovilizado 1.401 1.392
Variacion de provisiones 134 160
Ingresos financieros (471.707) (494.259)
Gastos financieros 38 594
Otros ingresos y gastos (4) (4)
Cambios en el capital corriente 77.342 (118.275)
Deudores y otras cuentas a cobrar 187 853
Otros activos corrientes 6 (22)
Otros activos corrientes empresas del grupo y asociadas 76.659 (118.774)
Acreedores y otras cuentas a pagar 490 (332)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 442,272 459.999
Pagos de intereses (36) (238)
Cobros de dividendos 446.947 469.585
Cobros de intereses 13 73
Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios (4.373) (9.103)
Otros pagos/ cobros (279) (318)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (174.625) (44)
Pagos por inversiones : (174.639) (44)
Empresas de grupo y asociadas (169.300) -
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (5.321) (44)
Otros activos (18) -
Cobros por desinversiones 14 -
Otros activos 14 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (349.070) (346.196)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (5.541) 19.519
Adquisicion y enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (5.541) 19.519
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero . 253 (46.684)
Deudas con entidades de crédito 253 (6)
Deudas con empresas del grupo y asociadas - (46.678)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (343.782) (319.031)
Dividendos (343.782) (319.031)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 207 16
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 31 15
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 238 31
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1. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

Red Eléctrica Corporacién, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituy6é en 1985 y tiene su
domicilio social en Alcobendas (Madrid). Las principales actividades desarrolladas por la
Sociedad son las siguientes:

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

e La prestacidn de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades participadas.

e La explotacién de los inmuebles propiedad de la Sociedad.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

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

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

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

La Sociedad presenta separadamente cuentas consolidadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union 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 correspondientes al ejercicio 2013 fueron aprobadas en la Junta
General de Accionistas celebrada el 9 de mayo de 2014. Las Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2014 se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta
General de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad entiende
que dichas Cuentas Anuales seran aprobadas sin ninguna modificacién.
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No existe ningln principio contable obligatorio que, siendo su efecto significativo para la
elaboracién de las Cuentas Anuales, se haya dejado de aplicar.

b) Principios contables obligatorios

c) Uso de estimaciones e hipoétesis

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

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

d) Comparabilidad de la informacion

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

Ademas, en 2013, la Sociedad se acogid a la actualizacion de balances, de acuerdo con la
Ley 16/2012 de 27 de diciembre, por la que se adoptaron diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econémica.
Las cuentas anuales de dicho ejercicio recogen el registro de dicha actualizacién, cuyo
importe neto del gravamen ascendi6 a 6.042 miles de euros, segun el siguiente detalle:

Miles de euros

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

En consecuencia, las Cuentas Anuales del ejercicio 2014 no son necesariamente
comparables con las del ejercicio 2013.
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La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de
2014, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General de
Accionistas, es en miles de euros, la siguiente:

3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Pérdidas y Ganancias (Beneficio) 465.069
Total 465.069
DISTRIBUCION
A reservas voluntarias . 59.382
A dividendos:
A dividendo a cuenta 112.463
A dividendo complementario 293.224
Total 7 465.069

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

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

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION

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

a) Inmovilizado material

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

- Los gastos financieros relativos a la financiacion externa devengados Unicamente
durante el periodo de construccién.

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

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

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

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

Coeficiente anual

Construcciones 2%-10%

Otras instalaciones 4%-25%

b) Inversiones inmobiliarias

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

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

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

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

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

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

- Activos financieros disponibles para la venta: son las inversiones financieras que la
Sociedad tiene intencién de mantener por un plazo de tiempo sin determinar, siendo

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

- Inversiones en el patrimonio en empresas del Grupo y asociadas: Se valoran por su

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

d) Efectivo y equivalentes de efectivo

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

e) Deterioro del valor de los activos

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

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

- El valor en uso del activo

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

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

En el caso de adquisiciéon de acciones propias de la Sociedad, la contraprestaciéon pagada,
incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del Patrimonio neto
hasta su cancelacién, emisién de nuevo o enajenacién. Cuando estas acciones se venden
posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la
transaccién directamente atribuible, se incluye en el Patrimonio neto.

g) Prestaciones a los empleados

- Obligaciones por pensiones

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

- Ofras prestaciones a largo plazo a los empleados

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

Cuenta de pérdidas y ganancias.

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

h) Provisiones

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

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

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

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

j) Acreedores comerciales

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

k) Ingresos y gastos

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

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

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

I) Situacion fiscal

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente
como el diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos,
son reconocidos como gasto o ingreso e incluidos en la 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, correspondientes al ejercicio presente y a cualquier ajuste de
impuesto a pagar relativo a ejercicios anteriores.

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

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

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

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

m) Seguros

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

n) Pagos basados en acciones

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

o) Transacciones entre empresas del grupo

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

5. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento producido durante los ejercicios 2014 y 2013 en las diferentes cuentas del
Inmovilizado material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y
deterioros de valor en miles de euros, ha sido el siguiente:
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Balance actualizado

31de de acuerdo con la 31de 31de
diciembre Ley 16/2012 diciembre diciembre
de 2012 Actualizacion de 27 de diciembre Altas Bajas  Traspasos de 2013 Altas Bajas Traspasos de2014

Coste

Terrenos y construcciones 60.476 6.304 66.780 - - - 66.780 4.545 - - 71.325

Otras instalaciones, maquinaria, utillaje,

mobiliario y ofro inmovilizado 14.018 56 14.074 - - - 14.074 776 - - 14.850

Inmovilizado en curso y anticipos 1.742 - 1.742 44 - - 1.786 - - - 1.786
Total Coste 76.236 6.360 82.596 44 - - 82.640 5.321 - - 87.961
Amortizacién acumulada

Construcciones (12.503) - (12.503) (1.186) - - {13.689) (1.183) - - (14.872)

Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, -

mobiliario y otro inmovilizado (13.305) - (13.305) (163) - - (13.468) (174) - - (13.642)
Total Amortizacion acumulada (25.808) - (25.808) (1.349) - - (27157) (1.357) - - (28.514)
Deterioro de valor de instalaciones - - - - - - - - - - -
Valor neto 50.428 6.360 56.788 (1.305) - - 55.483 3.964 - - 59.447
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Las altas en Inmovilizado material del ejercicio 2014 se corresponden con la adquisicion de
inmuebles a la Comunidad de Madrid, en el Parque Tecnolégico de Tres Cantos.

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

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

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

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

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

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

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

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

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

significativos.

[
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7. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

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

31 de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

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

Amortizacion acumulada

Construcciones (14.863) (13.689)

Otras instalaciones, magquinaria, utillaje,

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

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

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

8. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

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

El detalle de las Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a 31 de diciembre de 2014,
en miles de euros, es el siguiente:
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RED ELECTRICACORPORACION S.A.
Detalle de participaciones a 31 de diciembre de 2014
{expresado en miles de euros)

Patrimonio Neto de las sociedades paricipadas (2

Sociedad Porcentaje de
- Domicilio participacién (1) Valor contable Capital Prima Otras di Divi
- Actividad principal Directa Indirecta Social Emisién  Resenas Partidas del ejercicio (3) _de Explotacié ibid

A) Sociedades Consolidadas por el Método de Integracién Global

Red Eléctrica de Espaiia, S.AU. (REE) 100% - 1.014.326 800.006 54319 373514  (136.849) 613.460 907.357 441.750
-Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).

- izacién del y i6n del sistema eléctrico Espaiiol yde la gestién de

la red de transporte.

Red Eléctrica Intermacional, SAU. (REI) 100% - 60.010 60.010 - 39.802 (2.781) 63.666 14.034 -
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espaiia).
- ficipaci i ionales. P i6n de senvicios de

yde tel i
- izacién de activi léctri fuera del sistema eléctrico espaiiol.
Red Eléctrica de Espaiia Finance, BV. (RBV) 100% - 2.000 18 1.982 - - 213 (123) 631
- Claude D viaan, 24. (Holanda).

- Actividades de financiacién.
- Constituida en 2003 en Holanda para poder realizar emisiones de deuda para la
financiacién del Grupo Red Eléctrica.

Red Eléctrica Financiaciones, S.AU. (REF) 100% - 60 60 - 3.669 - 1.815 (205) -
-Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espaiia).
- Actividades de financiacién.

Redcor Reaseguros, S.A (REDCOR) 100% - 4500 4.500 - - 19.860 8.934 11.454 -
~26, Rue Louvigny. {Luxembourg).

- Actividades de reaseguro.

~Constituida en 2010 en L b para poder los riesges de las

distintas iedades del Grupo, i; un mejor acceso a los mercados de

reaseguros intemacionales.

Red Eléctrica Andina, S.A (REA) - 100%(a) 31 35 - 588 - 85 168 -
- Av. Alfonso Ugarte N°536 Cercado. Arequipa (Perd).

- Prestacién de senicios de imi de lineas y

Transmisora Eléctrica del Sur, S.A (TESUR) - 55%(a) 11.011 21252 - (22) (1.072) (709) 425 -

-Juan de la Fuente, 453, Lima (Peru).
- Transmision de energla aléctrica yoperacion y mantenimiento de redes de
transmision de electricidad.

Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR) - 55%(a) 8.930 10.707 - 6.023 - 4.103 6.181 -
-Juan de la Fuente, 463. Lima (Per).

-Transporte de energia elécirica y ion y imi de redes de de

electricidad.

B) Sociedades consolidadas por el Método de Integraci6n Proporcional

Eléctrica Fi ia-Espafia, $.A.S. (INELFE) - 50%(b) 1.000 2.000 - 2445 7.248 2021 2.846 -
- Tour Coeur Défense Tour B 100, Esplanade du Général De Gaulle, 92932 La Défense
Cedex Parfs {Francia).

-Estudio yejecucién de la interconexén Espaiia - Francia (Sta. Llogaia-Baixas).

{1) Equivalente a derechos de woto.
(2) Segiin estados fi i i h i con los criterios it por la Sociedad yvalorados en euros al tipo de cambio de cierre.
(3) Segun estados fi i ditados h: izados con los criterios ili poria iedad yvalorados en euros al tipo de cambio medio.

(a) Participacién a través de Red Eléctrica Intemacional, S.AU.
(b) Participacién a travs de Red Eléctrica de Espaiia, SAU. 1 g /46




El 1 de mayo de 2012 Transportadora de Electricidad S.A. (en adelante TDE) mediante
el Decreto Supremo 1214 fue nacionalizada por parte del Gobierno Boliviano, saliendo
del perimetro de consolidacion del Grupo en esta fecha. La participacion en TDE que
poseia REI era del 99,94%. En 2014, REI ha llegado a un acuerdo definitivo con el
Gobierno Boliviano sobre la compensacién de la citada nacionalizacién. Dicha
compensacion ha quedado recogida en las Cuentas Anuales del ejercicio 2014 de REI
y, por tanto, del Grupo.

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

9. POLITICA DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

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

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

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

e Con caréacter general, la gestion de los riesgos debe realizarse con criterios de
coherencia entre la importancia del riesgo (probabilidad/impacto) y la inversién
y medios necesarios para reducirio.

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

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

La metodologia para la identificacién, medicién, seguimiento y control de estos riesgos,
asi como los indicadores de gestion y las herramientas de mediciéon y control
especificos para cada riesgo, estan establecidos en el Manual de riesgos financiero.

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

La Sociedad estda expuesta al riesgo del precio de los titulos de capital de las
inversiones mantenidas y clasificadas en el Balance como disponibles para la venta.
Las inversiones disponibles para la venta sujetas a cotizaciébn corresponden
fundamentalmente al 5% que la Sociedad tiene en Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A. (en adelante, REN). El indice de referencia de la Sociedad es el PSI20.

A 31 de diciembre de 2014 una apreciacion del 10% en el valor de cotizacién de la
accion de REN habria generado un mayor Patrimonio neto de aproximadamente 5
millones de euros (4 millones de euros en 2013) y una depreciaciéon del 10% del valor
habria generado un menor Patrimonio neto de aproximadamente 5 millones de euros (4
millones de euros en 2013).

10. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Analisis por categorias

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

o Activos financieros

Categorias de instrumentos financieros

31/12/2014

Activos financieros Préstamos y Total

disponibles para la venta partidas a cobrar E—
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 593.262 593.262
Instrumentos de Patrimonio 64.241 - 64.241
Otros activos financieros - 13 13
Largo plazo/no corrientes 64.241 593.275 657.516
Inversiones en empresas del grupo y asociadas - 462.557 462.557
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar ) 40.075 40.075
Corto plazo/corrientes - 502.632 502.632
Total 64.241 1.095.907 1.160.148
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31/12/2013

Categorias de instrumentos financieros

Activos financieros

Préstamos y

Créditos a empresas del grupo y asociadas
Instrumentos de Patrimonio
Otros activos financieros

Largo plazo/no corrientes

Inversiones en empresas del grupo y asociadas

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Corto plazo/corrientes

disponibles para la venta partidas a cobrar Total
- 425.000 425.000
59.755 - 59.755
59.755 425.000 484.755
- 535.204 535.204
- 283 283
- 535.487 535.487
59.755 960.487 1.020.242

Total

e Pasivos financieros

Deudas con empresas del grupo y asociadas
Oftros pasivos financieros

Largo plazo/no corrientes
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del grupo y asociadas
Deudas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras deudas

Corto plazo/corrientes

Total

Categorias de instrumentos financieros
31/112/2014

Débitos y partidas a pagar
1.546
16

266
20.576
118.595
20.451
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Categorias de instrumentos financieros

31/12/2013

Deudas con empresas del grupo y asociadas
Otros pasivos financieros

Largo plazo/no corrientes

Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas del grupo y asociadas
Deudas a corto plazo

Acreedores comerciales y otras deudas

Corto plazo/corrientes

Total

b) Analisis por vencimientos

e Activos financieros

Activos disponibles para la venta

Créditos a empresas del grupo y asociadas
Otros activos financieros

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

e Pasivos financieros

Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas del grupo y asociadas
Acreedores comerciales y otras deudas
Oftros pasivos financieros

Débitos y partidas a pagar

Vencimiento de activos financieros

2015 Afos posteriores Total

- 64.241 64.241 .
462.557 593.262  1.055.819
- 13 13
40.075 - 40.075

502.632 657.516  1.160.148

Vencimiento de pasivos financieros

2015 Afos posteriores Total

266 - 266
20.576 1.546 22122
139.046 - 139.046
- 16 16
159.888 1.562 161.450
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11. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

31de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

13. PATRIMONIO NETO

a) Gestion del riesgo de capital

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

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

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

- Capital

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

%( 25/46



B

La Sociedad, como cabecera del Grupo Red Eléctrica, esta sujeta a los limites
accionariales establecidos en la disposicién adicional vigésima tercera de la
Ley 54/1997, de 27 de noviembre y en el articulo 30 de la Ley 24/2013, de 26
de diciembre, del Sector Eléctrico.

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

Reservas
Este epigrafe recoge:
- Reserva legal

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

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

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

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

- Oftras reservas

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

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

- Acciones y participaciones en patrimonio propias

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

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

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de los Fondos propios
al 31 de diciembre de 2014 por importe de 10.390 miles de euros (1.707 miles de
euros en 2013).

Resultado del ejercicio

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

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

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

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

Estado de liquidez Miles
de euros

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

Inversiones financieras temporales y tesoreria 38
Previsiones de cobros:

Operaciones corrientes 5.539

Operaciones financieras 328.228
Previsiones de pagos:

Operaciones corrientes (68.145)

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

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

c) Ajustes por cambio de valor

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

Los movimientos de este epigrafe durante los ejercicio 2014 y 2013, en miles de euros,
se muestran a continuacion:

31de Pérdidas 31de Pérdidas 31de
diciembre y ganancias diciembre y ganancias diciembre
de 2012 Adiciones Aplicaciones actuariales Reversiones de2013 Adiciones Aplicaciones actuariales Reversiones de 2014

Obligaciones por prestaciones a largo

plazo del personal 168 167 - 21 - 356 135 (278) (44) - 169
Otras provisiones 3.000 - - - 3.000 - - - - 3.000
3.168 167 - 21 - 3.356 135 (278) (44) - 3.169

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

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

Tabla de supervivencia PERMF 2000 Nueva produccién PERMF 2000 Nueva produccién

El efecto que tendria un incremento porcentual, y el que resultaria de una disminucion
de un punto porcentual, en la tendencia de variacién asumida respecto a los costes de
seguro médico, en miles de euros, es el que se detalla a continuacion:

+1% 1%

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

médico post-empleo neto - -
Obligaciones acumuladas por prestaciones '
post-empleo derivadas del coste seguro

médico 8 (6)

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

2,06% 1,56% sensibilidad

Coste de los servicios del ejercicio actual - 0,8 1,0 0,2
Coste por intereses del coste del seguro '
médico post-empleo neto 1,2 0,9 (0,3)

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

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

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

Sociedad para cubrir eventuales resultados desfavorables en reclamaciones de
terceros.

15. DEUDAS A LARGO PLAZO

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

16. SITUACION FISCAL

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

Debido al diferente tratamiento que la legislaciéon fiscal establece para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacién se
incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicio 2014 y 2013 y el
beneficio fiscal que la Sociedad espera declarar fras la aprobaciéon de las Cuentas
Anuales, en miles de euros:
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2014

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 474.426

Diferencias permanentes 198

Base contable del impuesto 474.624
Diferencias temporarias:

Originadas en el ejercicio 112

Reversiones del ejercicio 226

338

Imputaciones de las AIE's (18.470)

Base imponible fiscal 456,492

2013
496.649
(2.265)

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

como sigue:

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

2013

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

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

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

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

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

En la Memoria de la Sociedad del ejercicio 2006 se incluyen las menciones,
establecidas en el articulo 93 del Real Decreto Legislativo 4/2004, relativas a la
operacion de fusiéon por absorcién de Red de Alta Tension, S.A.U. (REDALTA) e
Infraestructuras de Alta Tension S.A.U. (INALTA) y en la Memoria del ejercicio 2008, se
incluyen las relativas a las operaciones de aportacién de rama de actividad que engloba
las funciones de operador del sistema, gestor de la red de transporte y transportista del
sistema eléctrico espariol a Red Eléctrica de Espania, S.A.U.

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

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

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

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

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

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

17. PERIODIFICACIONES A LARGO PLAZO

B

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

18. DEUDAS A CORTO PLAZO

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

31de 31 de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Deudas con entidades de crédito 266 13
Oftras deudas a corto plazo 118.595 97.891

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

31de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Dividendos 112.463 97.867
Proveedores de inmovilizado y otras
deudas 6.132 24

118.595 97.891

19. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

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

31de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

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

20.451 21.751

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

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

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

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

Plazo (dias) medio ponderado excedido
de pagos - - - -

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

21. INGRESOS Y GASTOS

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

31de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio

de empresas del grupo y asociadas 442.381 465.046
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio

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

empresas del grupo y asociadas 24.248 24.601

471195  494.186
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Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio en empresas del
grupo y asociadas, recoge a 31 de diciembre de 2014 y 2013 los dividendos recibidos
de REE y RBV.

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

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

b) Gastos de personal

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

31de 31de
diciembre diciembre
de 2014 de 2013
Sueldos y salarios 2.550 2.493
Seguridad social 51 48
Aportaciones a fondos de pensiones y obligaciones similares 3 2
Provisiones ‘ 134 160
2.738 2.703

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

Personal empleado

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

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

4 4

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

2014 2013
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

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

1 3 4 1 3 4

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

c) Gastos e ingresos financieros

Ingresos financieros recoge en 2014, fundamentalmente, 499 miles de euros
procedentes de la inversién en las AIE’s (nota 11).

22, SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO
ASOCIADAS Y PARTES VINCULADAS

Saldos y transacciones con empresas del Grupo y asociadas

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

Los saldos con las sociedades del Grupo y asociadas durante los ejercicios 2014 y 2013
han sido los siguientes, en miles de euros:
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2014 2013
Créditos y Créditos y
dividendos Deudas dividendos Deudas
Red Eléctrica de Espaniia, S.A.U. (REE) 796.377 8.478 959.619 1.509
Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI) 259.372 13.644 501 37
Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF) 70 - 84 -
Total empresas del grupo 1.055.819 22122 960.204 1.546

Créditos y dividendos con REE incluye fundamentalmente el préstamo suscrito con
dicha compafiia el 1 de julio de 2011, por un importe de 425 millones de euros, cuyo
importe dispuesto a 31 de diciembre de 2014 es de 425 millones de euros (425 millones
de euros a 31 de diciembre de 2013), habiendo sido el tipo medio del periodo del 4,01%
(4,01% en 2013), y cuyo vencimiento es en 2016. Adicionalmente este epigrafe incluye
la pdliza de crédito a corto plazo suscrita con REE por importe de 650 millones de euros
(650 millones de euros en 2013), cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2014 es
de 362.145 miles de euros (504.104 miles de euros a 31 de diciembre de 2013),
habiendo sido el tipo medio del periodo del 1,66% (1,83% en 2013).

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

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

2014 2013

Oftros Otros
ingresos ingresos
de Ingresos Otros Gastos de Ingresos Oftros Gastos

explotacién financieros gastos  financieros explotacion financieros gastos  financieros
Red Eléctrica de Espafia, S.AU. (REE) 10.102 465.421 1.091 10.072 488.792 1.087
Red Eléctrica Internacional S.A. (REI) 215 577 - - 215 - 349
Red Eléctrica de Esparfia Finance, B.V. (RBV) - 631 - - 855 -
Total empresas de! grupo 10.317 466.629 1.091 10.287 489.647 1.087 349
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A 31 de diciembre de 2014 y 2013 Otros ingresos de explotacion con REE y REI
corresponde fundamentalmente a los contratos de arrendamiento de inmuebles con
estas sociedades.

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

Saldos y transacciones con partes vinculadas

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

2014 2013
Otras Otras
Accionistas partes Accionistas partes

significativos Directivos vinculadas Total significativos Directivos vinculadas

Contratos de gestion o colaboracién - - - - - - -
Otros gastos - - - - - - -

Total Gastos

Dividendos recibidos - - 4566 4.566 - - 4.539
Otros Ingresos - - 27 27 - - 31

Total Ingresos

Dividendos y otros beneficios distribuidos - - - - - - -
Otras operaciones - - - - - - -

Total Otras transacciones - -

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

23. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

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

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

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

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

2014 2013
Retribucién total por todos los
conceptos del Consejo de
Administracion 1.788 1.787
Remuneraciéon de los
Consejeros por su condicion
ejecutiva ") 599 599
Total Remuneraciones
miembros del Consejo de
Administracién 2.387 2.386

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

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

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

Ejecutivos

Externos Dominicales
Externos Independientes

Total Remuneraciones

2014 2013
746 746
483 498
1.158 1.142
2.387 2.386

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

siguientes:

D. José Folgado Blanco

Diia. Maria de los Angeles Amador Millan
D. Mguel Boyer Salvador

D. Rui Manuel Janes Cartaxo

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

Diia. Carmen Gémez de Barreda

D. Juan Emilio Iranzo Martin

Diia. Maria José Garcia Beato

Dfia. Socorro Fernandez Larrea

D. Antonio Gémez Ciria

D. Santiago Lanzuela Marina

D. Alfredo Parra Garcia-Moliner"

D. Francisco Ruiz Jiménez("

D. Jose Angel Partearroyo Martin !

Total Remuneraciones devengadas

Dietas por Presidente Consejero

Retribucion _Retribucién Asistencia a Dedicacién a Comisién Independiente
fiia_ variable Consejo  comisiones  Consejo  Coordinador Total
530 200 16 0 0 0 746
131 0 16 28 0 0 175
46 0 7 0 0 0 53
46 0 7 0 0 0 53
131 0 16 28 0 0 175
131 0 16 28 15 0 190
131 0 16 28 0 15 190
108 0 12 23 12 0 155
131 0 16 5 0 0 152
84 0 11 0 0 0 95
84 0 1" 0 0 0 95
55 0 6 0 0 0 61
10 0 0 2 0 0 12
131 0 16 24 0 0 171
55 0 9 0 0 0 64
1.804 200 175 166 27 15 2.387

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

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

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

euros, la siguiente:
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2014 2013
Concepto retributivo: M
Retribucién fija 1.804 940
Retribucién Variable 200 739
Dietas 175 540
Dedicaciéon Comisiones 208 167
Total Remuneraciones 2.387 2.386

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

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

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

Una vez finalizado el plan en 2013, la Comisién de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa de la Sociedad, en la sesidén celebrada el dia 20 de febrero de 2014,
procedié a valorar el grado de cumplimiento del plan situdndolo en un 106,3%.
Asimismo acordbé fijar una retribucién al Consejero ejecutivo con cargo al citado plan de
278 miles de euros, que se corresponde con el citado porcentaje y con el tiempo
transcurrido entre el nombramiento del Consejero ejecutivo sujeto al plan y la
finalizaciéon del mismo el 31 de diciembre de 2013. Esta cantidad ha sido abonada en
2014 y se encontraba incluida dentro de las cantidades que, con cargo al plan, la
Sociedad ha venido devengando anualmente en el periodo 2009-2013.

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

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

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

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

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

24, RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS

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

25. INFORMACION SEGMENTADA

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

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

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

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

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

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

27. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

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

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

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

El auditor de cuentas de la Sociedad en 2014 y 2013 es KPMG Auditores S.L. El
importe total devengado por servicios de auditoria de la Sociedad ha ascendido a 42
miles de euros en 2014 (36 miles de euros en 2013). Durante 2014 y 2013 no se han
devengado remuneraciones con otras sociedades relacionadas directa o indirectamente
con la firma de auditorfa correspondientes a servicios profesionales de naturaleza
distinta a la misma.

29. PAGOS BASADOS EN ACCIONES

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

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

30. HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

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

RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
Informacion relativa a los Miembros del Consejo de Administracion a 31 de diciembre de 2014

Participaciones, directas o indirectas, de los Miembros del Cargos y funciones de los Miembros del Consejo de Administracién en

Miembros del Conseio de Administracion Consejo de Administracion en el capital de sociedades con sociedades ajenas al Grupo Red Eléctrica con el mismo, andlogo o
3 el mismo, anédlogo o complementario género de actividad complementano género de actividad al que constituye el objeto de la
al que constituye el objeto de la Sociedad Sociedad
D.JoséFolgadoBlanco e Consejero de Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A (REN)”

D. Santiago LanzuelaMarina e e

D. Francisco Ruiz Jiménez e e

D. Fernéndo Fernandez Méndez de Andés e e

Diia. Paloma Sendin de Caceres e e

Dfia. Carmen de Barreda Tous de Monsalve @ seeeememeee. e
Diia. Maria de los Angeles Amador Milan ~~ ceeee e e
Dfia. Socorro Fernandez Larrea  eeeeeeeeeee e

Dfa. Maria José GarcaBeao e o e

D. Antonio Gdbmez Citia e L mm——

(*) Ha cesado como Consejero de REN el 22 de enero de 2015

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

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS. HECHOS MAS
SIGNIFICATIVOS

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

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

PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

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

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

¢ Elresultado bruto de explotacién (EBITDA), ha alcanzado los 475,4 millones de
euros, un 4,7% inferior a 2013.

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

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

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

EVOLUCION BURSATIL Y RENTABILIDAD PARA EL
ACCIONISTA

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

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

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

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

En cuanto a las bolsas europeas, sin embargo, las dudas sobre la recuperacién, han
llevado a que los indices mas relevantes del Viejo Continente hayan cerrado en
niveles muy similares a los del afio pasado. Otro tanto podria decirse de los mercados
de los paises en desarrollo, en los que el estancamiento de sus exportaciones y la
caida en los precios de las materias primas se han transmitido a sus bolsas.

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

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

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

ACCIONES PROPIAS

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

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

GESTION DE RIESGOS

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

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

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

MEDIOAMBIENTE

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

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

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

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

REC no desarrolla actividades de Investigacion, desarrollo e innovacion (1+D+i).

EXCELENCIA Y RESPONSABILIDAD CORPORATIVA

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

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

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

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

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

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

CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL
CIERRE DEL EJERCICIO

No se han producido circunstancias de caracter significativo posteriores al 31 de
diciembre de 2014.

POLITICA DE DIVIDENDOS

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

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

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

El dividendo se hara efectivo mediante dos pagos al afio, un dividendo a cuenta en

enero y un dividendo complementario a mitad de afio tras la aprobacién de las
Cuentas Anuales por la Junta General de Accionistas.

EVOLUCION PREVISIBLE

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

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

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

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

Para todo ello, el Grupo continuara persiguiendo la creaciéon de valor a largo plazo, la
obtencion de ventajas competitivas duraderas y el logro de una mejor reputacidn
corporativa, enfocada al 6ptimo servicio a la sociedad, elemento diferenciador de su
gestion.

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

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

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

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

En este sentido, si bien la Sociedad considera que las expectativas recogidas en tales afirmaciones son
razonables, se advierte a los inversores y titulares de las acciones de la Sociedad, que la informacién y
las afirmaciones con proyecciones de futuro estan sometidas a riesgos e incertidumbres, muchas de las
cuales son dificiles de prever y estan, de manera general, fuera del control de la Sociedad, riesgos que
podrian provocar que los resultados y desarrollos reales difieran significativamente de aquellos
expresados, implicitos o proyectados en la informacion y afirmaciones con proyecciones de futuro.
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Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen garantia de resultados
futuros y no han sido revisadas por los auditores externos de la Sociedad, ni por otros terceros
independientes. Se recomienda no tomar decisiones sobre la base de afirmaciones o declaraciones con
proyecciones de futuro que se refieren exclusivamente a la informacion disponible en la fecha de este
informe. La totalidad de las declaraciones o afirmaciones de futuro, reflejadas en este informe, quedan
sujetas, expresamente, a las advertencias realizadas. Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones
de futuro incluidas en este documento estan basadas en la informacion disponible a la fecha de este
informe de Gestion. Salvo en la medida en que asi lo requiriese la ley aplicable, la Sociedad no asume la
obligacién de actualizar publicamente sus afirmaciones o revisar la informacién con proyecciones de

futuro, aunque se publiquen nuevos datos o se produzcan nuevos hechos.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracién de RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
declaran, hasta donde alcanza su conocimiento, que las cuentas anuales individuales asi
como las consolidadas correspondientes al gjercicio 2014, formuladas en la sesion de 24 de
febrero de 2015, han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables,
ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de RED
ELECTRICA CORPORACION, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacién
tomados en su conjunto, y que los informes de gestién individual y consolidado, incluyen un
analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y de la posicion de RED
ELECTRICA CORPORACION y de las empresas comprendidas en la consolidacién tomadas
en su conjunto, junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se

enfrentan.

Madrid, 24 de febrero de 2015

José Folgado Blanco M@ Angeles Amador Millan ~ Francisco Ruiz Jiménez
Presidente Consejera Consejero
Fernando Fernandez Paloma Sendin de’Céceres Carmen Gmﬂz dp Barreaa
Méndez de Andés f Tous de Monisalve
Consejero Consgjera
Maria José Garcia Beato Socorro Fe’r"néndez Larrea / Antonio Gémez Ciria
onsejera Consejera Consejero

P
Santiago LapZuela Marina
Consejero

José Luis Feito Higueruela
Consejero
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KPMG Auditores S.L.
Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales Consolidadas

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

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

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

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

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

Responsabilidad del auditor

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

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

KPMG Auditores S L sociedad espariola de Inscnta en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el
respor day firma de la red n® 80702 y en el Registro de Sociedades del Instituto de
KPMG de firmas independientes afiiadas a KPMG Censores Jurados de Cuentas con ein® 10

Internationat Cooperative { KPMG Intemational ') Reg MerMadnd. T 11961 F 84 Sec 8. H M -188 007
sociedad suiza insenp 1
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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