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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Red Eléctrica Corporacion, S.A. (la “Sociedad™),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, 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, 5.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 Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos
los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de 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
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la 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 opinién de auditoria.
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Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Red Eléctrica Corporacion, S.A. a 31
de diciembre de 2015, 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 vy, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales vy reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestioén 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 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

31 DE DICIEMBRE 2015 31 DE DICIEMBRE 2014

ACTIVO NO CORRIENTE 1.468.037 1.801.540
Inmovilizado material (nota 5) 58.505 59.447
Terrenos y construcciones 57.045 56.453
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 866 1.208
Inmovilizado en curso y anticipos 594 1.786
Inversiones inmobiliarias (nota 6) 2.473 2.517
Terrenos 629 629
Construcciones 1.844 1.888
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 1.400.943 1.674.158
Instrumentos de patrimonio (nota 8) 1.232.943 1.080.896
Créditos a empresas (nota 22) 168.000 593.000
Intereses a largo plazo de créditos a empresas (nota 22) - 262
Inversiones financieras a largo plazo (nota 11) 4.448 64.254
Instrumentos de patrimonio 4.435 64.241
Otros activos financieros 13 13
Activos por impuesto diferido (nota 16) 1.668 1.164
ACTIVO CORRIENTE 960.620 502.904
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 12) 825 40.075
Clientes, empresas del grupo y asociadas 4 -
Deudores varios 821 84
Activos por impuesto corriente - 39.991
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 22) 959.631 462.557
Créditos a empresas 959.631 462,557
Inversiones financieras a corto plazo 12 -
Otros activos financieros 12 -
Periodificaciones a corto plazo 32 34
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 120 238
Tesoreria 120 238
ITOTAL ACTIVO 2.428.657 2.304.444 —|
PATRIMONIO NETO (nota 13) 2.283.244 2.134.597
Fondos propios : 2.268.994 2.126.647
Capital 270.540 270.540
Reservas 1.651.405 1.513.891
(Acciones y participaciones en patrimonio propias) (33.076) (10.390)
Resultado del ejercicio 500.207 465.069
(Dividendo a cuenta) (120.082) (112.463)
Ajustes por cambios de valor 14.250 7.950
PASIVO NO CORRIENTE 12,131 9.959
Provisiones a largo plazo {nota 14) 3.320 3.169
Deudas a largo plazo (nota 15) 16 16
Otros pasivos 16 16
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 22) 1.546 1.546
Pasivos por impuesto diferido (nota 16) 7.249 5.118
Periodificaciones a largo plazo (nota 17) - 110
PASIVO CORRIENTE 133.282 159.888
Deudas a corto plazo (nota 18) 125.209 118.861
Deudas con entidades de crédito 13 266
Otras deudas a corto plazo 125.196 118.595
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 22) 1.375 20.576
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 19) 6.698 20.451
Acreedores varios 2483 120
Personal . 253 226
Pasivos por impuesto corriente . 3.778 19.924
Otras deudas con Administraciones Publicas 184 181
[TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.428.657 2.304.444 |

Las notas 1 a 30 y el ANEXO | forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DE LOS EJERCICIOS 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

2015 2014
Importe neto de la cifra de negocios (nota 21-a) 507.739 471,195
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio 481.697 446,947
En empresas del grupo y asociadas 477131 442,381
En terceros 4.566 4.566
Ingresos financieros de valores y otros instrumentos finacieros empresas del grupo y asociadas 26.042 24,248
Aprovisionamientos - (2)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles - (2)
Otros ingresos de explotacion 10.327 10.369
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 10.327 10.369
Gastos de personal (nota 21-b) (3.045) (2.738)
Sueldos, salarios y asimilados (2.863) (2.550)
Cargas sociales (69) (54)
Otros conceptos y cargas sociales (113) (134)
Otros gastos de explotacion (6.713) (3.471)
Servicios exteriores (6.112) (3.038)
Tributos (601) (433)
Amortizacién del inmovilizado {notas 5y 6) (1.665) (1.401)
[RESULTADO DE EXPLOTACION 506.643 473.952|
Ingresos financieros (nota 21-c) 1.256 512
De valores negociables y otros instrumentos financieros 1.256 512
De terceros 1.256 512
Gastos financieros (nota 21-c) (28) (38)
Por deudas con terceros (28) (37)
Por actualizacién de provisiones - (1)
Diferencias de cambio (1) -
|RESULTADO FINANCIERO 1.227 474'
|RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 507.870 474.426|
Impuestos sobre beneficios (nota 16) (7.663) (9.357)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 500.207 465.069
IRESULTADO DEL EJERCICIO 500.207 465.069|

Las notas 1 a 30 y el ANEXO | forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
A 31 DE DICIEMBRE 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracién instrumentos financieros

Por coberturas de flujos de efectivo

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Efecto impositivo

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto

Por valoracion instrumentos financieros

Por coberturas de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositivo

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

Las notas 1 a 30 y el ANEXO I forman parte integrante de estas Cuentas anuales.

2015 2014
500.207 465.069
8.400 4.486
(37) 45
(2.001) (1.197)
6.272 3.334
506.479 468.403
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2015 2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 439.559 523.902
Resultado del ejercicio antes de impuestos 507.870 474.426
Ajustes del resultado (507.299) (470.138)
Amortizacion del inmovilizado 1.665 1.401
Variacién de provisiones 113 134
Ingresos financieros (508.995) (471.707)
Gastos financieros 28 38
Otros ingresos y gastos (110) (4)
Cambios en el capital corriente (43.342) 77.342
Deudores y otras cuentas a cobrar {736) 187
Otros activos corrientes (14) 6
Otros activos corrientes empresas del grupo y asociadas (40.170) 76.659
Acreedores y otras cuentas a pagar (2.422) 490
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 482.330 442.272
Pagos de intereses (28) (36)
Cobros de dividendos 481.697 446.947
Cobros de intereses 222 13
Pagos {cobros) por impuesto sobre beneficios 439 (4.373)
Otros pagos/ cobros - (279)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (14.803) (174.625)
Pagos por inversiones (14.803) (174.639)
Empresas de grupo y asociadas (5.000) (169.300)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (679) (5.321)
Otros activos (9.124) (18)
Cobros por desinversiones - 14
Otros activos - 14
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (424.874) (349.070)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (19.796) (5.541)
Adquisicién y enajenacién de instrumentos de patrimonio propio {19.796) (5.541)
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Aportacion de rama de actividad - -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (253) 253
Obligaciones y otros valores negociables - -
Deudas con entidades de crédito (253) 253
Deudas con empresas del grupo y asociadas - -
Devolucidn y amortizacién de otras deudas - -
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (404.825) (343.782)
Dividendos (404.825) (343.782)
AUMENTO / (DISMINUC|ON) NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (118) 207
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 238 31
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 120 238

Las notas 1 a 30y el ANEXO | forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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1. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

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

o La gestién 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 23 de febrero de 2016 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 2015 y 2014.

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 legislacién vigente. La
presentacién de Cuentas anuales es necesaria, de acuerdo con principios y normas contables
generalmente aceptados, para presentar la imagen fiel de la situacién financiera y de los resultados de
las operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo de la Sociedad. La
informacién relativa a las participaciones en empresas del grupo se presenta en la nota 8.

La Sociedad presenta separadamente cuentas consolidadas de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacidn Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), de conformidad con el
Reglamento (CE) n2 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y sus interpretaciones (CINIIF)
adoptadas por la Unién Europea.

Las Cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2014 fueron aprobadas en la Junta General de
Accionistas celebrada el 15 de abril de 2015. Las Cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2015
se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionistas. No obstante, el Consejo
de Administracidn de la Sociedad entiende que dichas Cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna
modificacién,
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b) Principios contables obligatorios

No existe ningun principio contable obligatorio que, siendo su efecto significativo para la elaboracién
de las Cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Uso de estimaciones e hipdtesis

La preparacién de las Cuentas anuales requiere que la Direccién de la Sociedad realice juicios,
estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacidén 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 a 31
de diciembre de 2015 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener
fugar 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 estimacién en la correspondiente Cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Comparabilidad de la informacién

Las Cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de |a
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 2015, las correspondientes al ejercicio
anterior, que formaban parte de las Cuentas anuales del ejercicio 2014. De acuerdo con la resolucién
de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre la informacidn a
incorporar en la Memoria de las Cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a
proveedores, la nota 20 no incluye informacién comparativa del ejercicio 2014.

3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de 2015,
formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas, es
en miles de euros, la siguiente:

Pérdidas y Ganancias (Beneficio) 500.207

Total 500.207
DISTRIBUCION
A reservas voluntarias 66.380
A dividendos:
A dividendo a cuenta 120.082
A dividendo complementario 313,745
Total 500.207
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Esta propuesta supone un dividendo complementario de 2,3194 euros por accién, ascendiendo el
dividendo total del ejercicio a 3,2100 euros por accion, 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 construccidn o coste de adquisicion. El coste de
construccion incluye, en su caso, los siguientes conceptos:

- Los gastos financieros relativos a la financiacién externa devengados Gnicamente durante el
periodo de construccion.

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

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

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 conservacién 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 linealmente el coste de los diferentes elementos

que componen dicho inmovilizado entre los afios de vida (til 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%
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b) Inversiones inmobiliarias

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

¢) Arrendamientos

La Sociedad clasifica los arrendamientos atendiendo al criterio de transferencia sustancial de riesgoy
beneficios inherentes a la propiedad.

La Sociedad clasifica como arrendamientos operativos a aquellos arrendamientos en los que el
arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo arrendado.

Por otra parte, aquellos acuerdos de arrendamiento que transfieren a la Sociedad los riesgos y
beneficios significativos caracteristicos de la propiedad de los bienes, reciben el tratamiento de
contratos de arrendamiento financiero. Los activos reconocidos bajo régimen de arrendamiento
financiero se reconocen en el Balance, segun la naturaleza del bien arrendado.

d) 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 intencidn 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 cotizacidn oficial en un mercado
activo. Las ganancias o pérdidas resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha de cierre
se reconocen directamente en el Patrimonio neto, acumulédndose hasta el momento de la
liquidacién o correccién de valor por deterioro, momento en el que se imputan a la Cuenta de
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pérdidas y ganancias. El cdlculo 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.

En el caso de una aportacién no dineraria consistente en una cartera de valores entregada al
suscribirse integramente una ampliacién de capital efectuada por una filial, cuando los valores
aportados estuvieran clasificados como activos financieros disponibles para la venta, se adopta la
Respuesta a la Consulta 1 Boicac n277/2009, manteniéndose en el Patrimonio neto de la Sociedad
las ganancias o pérdidas resultantes de las variaciones en el valor razonable a la fecha de la
aportacién no dineraria. Segiin se recoge en la Norma de Registro y Valoracion 9.2.5.3 del Plan
General de Contabilidad, en el caso de que se hubiera producido una inversién en la empresa,
previa a su calificacién como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa
calificacién, se hubieran realizado ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto
derivados de tal inversién, dichos ajustes se mantendran tras la calificacion hasta la enajenacién o
baja de la inversién, momento en el que se registraran en la Cuenta de pérdidas y ganancias.

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 inversiédn. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la
estimacion del deterioro de estas inversiones se toma en consideracion el patrimonio neto de la
sociedad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién. La
correccién de valor y, en su caso, su reversion se registra en la Cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en gue se produce.

e) Efectivoy equivalentes de efectivo

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

f) Deterioro del valor de los activos

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

Se considera valor recuperable el mayor de:

- Elvalor razonable de un activo deducidos sus costes para la venta

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

g) Fondos propios

El Capital social esta representado por acciones ordinarias.

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

En el caso de adquisicién de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del Patrimonio neto hasta su
cancelacién, emisidn 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.

h) Prestaciones a los empleados

Obligaciones por pensiones

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

Otras prestaciones a largo plazo

Otras prestaciones a largo plazo 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 hipétesis 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 reconaoce en la Cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Pagina 13 de 50




i) 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 estimacién
fiable del importe de la misma. Su dotacién se efectda al nacimiento de la responsabilidad o de Ia
obligacién.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que serdn 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 obligacién. El
incremento en la provisién con motivo del paso del tiempo se reconoce como gasto por intereses.

j) 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 incluirdn como pasivos no corrientes.

k) 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.

1) Ingresosy 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 clasificacidn contable en cuentas individuales de los ingresos y gastos de una sociedad
holding y sobre la determinacién del importe neto de la cifra de negocio (Ref: 546/09) de 23 de julio
de 2009, clasificando como Importe neto de la cifra de negocio los dividendos procedentes de
participaciones en el capital de las sociedades participadas y los intereses procedentes de préstamos
concedidos a estas mismas sociedades.

m) 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
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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
econdmicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto devengado por el impuesto sobre beneficios,
salvo que existan dudas sobre su realizacién.

Los impuestos diferidos y el gasto por impuesto sobre beneficios se calculan y contabilizan conforme
al método del pasivo, sobre las diferencias temporarias surgidas entre los saldos reconocidos a efectos
de informacion financiera y los usados a efectos fiscales. Este método consiste en la determinacion 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.

n) Seguros

La Sociedad tiene suscritas diversas pdlizas 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 compafifas
de seguros derivados de los siniestros se registran en la Cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo al
criterio de correlacidn de ingresos y gastos.

o) 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 retribucién se realiza de acuerdo al precio de cierre de la cotizacién de las acciones
de la Sociedad en la fecha de entrega de los titulos. El gasto derivado de este plan se registra en el
epigrafe Gastos de personal de la Cuenta de pérdidas y ganancias. Todas las acciones entregadas
proceden de la autocartera de la Sociedad.
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p) Transacciones entre empresas del grupo

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

5. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento producido durante los ejercicios 2015 y 2014 en las diferentes cuentas del Inmovilizado
material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y deterioros de valor en miles
de euros, ha sido el siguiente:
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Las altas en Inmovilizado material del ejercicio 2015 se corresponden con gastos de adecuacién del
edificio de Tres Cantos, adquirido a la Comunidad de Madrid en 2014, activados como mayor valor del
Inmovilizado material.

Las altas en Inmovilizado en curso y anticipos del ejercicio 2015 corresponden, fundamentalmente, a
trabajos en curso relativos al Inmovilizado material comentado anteriormente.

Los traspasos de Inmovilizado en curso al epigrafe de Terrenos y construcciones en 2015 se
corresponden con construcciones.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del Inmovilizado
material por un importe de 13.611 miles de euros (13.503 miles de euros en 2014), de los cuales 12.746
miles de euros (12.638 miles de euros en 2014) corresponden a Otras instalaciones.

De acuerdo con la Ley 16/2012, por la que se adoptaron diversas medidas tributarias dirigidas a la
consolidacién de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econémica, se incorporé Ia
posibilidad de efectuar una actualizacién de balances segtn los coeficientes que figuran en la propia
Ley y que implicaba una revaluacién de los inmovilizados materiales y/o inversiones inmobiliarias con
abono a una partida de fondos propios denominada reservas de revalorizacién. Segun determind la
Resolucién de 31 de enero de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, la
actualizacion de balances, en caso de efectuarse, debfa registrarse en las Cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2013. En base a dicha Ley, la Sociedad actualizé el valor de su
inmovilizado material el 1 de enero de 2013 con pago de un gravamen Unico del 5% del importe
actualizado.

El importe resultante de la actualizacidn, neto del gravamen tnico del 5%, fue abonado en el epigrafe
de “Reservas” (véase nota 16). Como contrapartida se utilizaron las cuentas correspondientes a los
elementos patrimoniales actualizados, sin variar el importe de la amortizacion acumulada
contabilizada a dicha fecha (“Terrenos y construcciones” por importe de 6.304 miles de euros, “Otras
instalaciones” por importe de 56 miles de euros).

El incremento neto del valor resultante de las operaciones de actualizacién se amortiza en los afios
que resten hasta completar la vida util de los elementos patrimoniales actualizados. La actualizacién
ha supuesto un aumento en la dotaci6n a la amortizacién del ejercicio 2015 de 191 miles de euros (192
miles de euros en el ejercicio 2014).

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento producido en el ejercicio 2015 y 2014 en las Inversiones inmobiliarias, en miles de euros,
se describe a continuacion:
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31lde 31de 3ide
diciembre diciembre diciembre
de 2013 Altas Traspasos de 2014 Altas Traspasos de 2015

Inversiones inmobiliarias 2.910 - - 2.910 - - 2.910
Total Coste 2.910 - - 2.910 - - 2.910
Amortizacién Acumulada (349) (44} - (393) (44) - (437)
Total Amortizacién acumulada (349) (44) - (393) (44) - (437)
Valor Neto 2.561 (44) - 2.517 (44) - 2.473

Las inversiones inmobiliarias en 2015 y 2014 tienen un valor de mercado de aproximadamente tres
millones de euros, no generando ingresos o gastos de explotacion significativos.

7. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

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

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014

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 (16.039) (14.863)

Otras instalaciones, maquinaria, utillaje,

mobiliario y otro inmovilizado (13.774) (13.626)
Total Amortizacién acumulada (29.813) (28.489)
Valor neto 51.041 52.365

La Sociedad posee contratos con las sociedades del Grupo, Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (REE), Red
Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacién, S.A.U. (REINTEL) y Red Eléctrica Internacional, S.A.U.,
(REI), mediante los cuales les cede en régimen de arrendamiento operativo ciertos espacios dentro de
los inmuebles propiedad de la Sociedad. Estos contratos se renuevan periédicamente, habiendo sido
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el ingreso en el ejercicio 2015 de 9.933 miles de euros (10.102 miles de euros en 2014) con REE, de
257 miles de euros con REINTEL y de 5 miles de euros (215 miles de euros en 2014) con REL.

8. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, ninguna de las empresas del Grupo en las que la Sociedad tiene
participacion directa o indirecta cotiza en Bolsa.

El detalle de las Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a 31 de diciembre de 2015, en miles
de euros, es el siguiente:
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RED ELECTRICA CORPORACION S.A.
Detalle de participaclones a 31 de diciembre de 2015
(expresado en miles de euros)

Patrimonio Neto de las socledades parilcipadas [2)

Sociedad Porcentaje de
- Domicilic participacién (1) Valor contable Capital Social Prima Otras Itad tad ividend
- Actividad principal Directa  Indirecta Desembolsado  Emisién _ Reservas Partldas del ejercicio (3) de Explotacién recibid;
A) Socledades Consolidadas por el Método de Integracién Global
Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (REE) 100% - 1.014.326 800.006 54.319 557.457 (99.043) 548.198 928.107 476.918
- paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Realizacién del y dn de slstema eléctrico Espaiiol y de la
gestldn de lared de transporte.
Red Eléctrica Internaclonal, S.A.U. (REI} 100% - 132.640 60.010 72.630 26.872 1230 3.481 1.391
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. {Espafia).
- Par les. P 6n de servicios de consultorla, ingenieria
y construccién.
- Realizacién de actividades eléctricas fuera del sistema eléctrico espafiol.
Red Eléctrica de Tel S.A.U.(REINTEL) 100% - 74.417 30.000 44,417 63) (787} 18,151 36.048 -
- paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Prestacion de serviclos de fa, [ yde
telecomunicaciones.
Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.A.U. (REINCAN) 100% - 5.000 5.000 - - - (92} (128} -
- Juan de Quesada, 9. Las Palmas de Gran Canaria {Espafia}
-G idn de de al de energfa en sistemas
Insulares y alslados.
Red Eléctrica de Espaffa Finance, B.V. (RBV) 100% - 2,000 18 1.982 - - 24 {155) 213
- Hoogoorddreef 15. Amsterdam {Holanda}.
- Actividades de financiacidn.
- Constituida en 2003 en Holanda para poder realizar emisiones de deuda parala
financiacién del Grupo Red Eléctrica.
Red Eléctrica Financiaciones, 5.A.U. (REF) 100% - 60 60 - 5.484 - 2222 (205) -
- Paseo Conde de Ios Gaitanes, 177. Alcobendas, Madrid. {Espafia).
- Actividades de financiacién.
Redcor Reaseguros, S.A (REDCOR} 100% - 4.500 4.500 - - 28.795 5.215 8.417 -
- 26, Rue Louvigny. {Luxembourg).
- Actividades de reaseguro,
- Constituidaen 2010en L b para poder los riesgos de las
distintas sociedades del Grupo, garantizando un mejor acceso a los mercados de
reaseguro internacionales.
Red Eléctrica Andina, S.A. (REA) - 100%(a) 31 34 - 666 - 316 434 -
- Av. Alfonso Ugarte N2 536 Cercado. Arequipa (Perd).
-P én de servicios de de lineasy
Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR) - 55%(a)} 8.930 11.840 - 9.392 - 3.382 7.25% 1.303
-Juan de laFuente, 453, Lima (Perd).
- Transporte de energla eléctrica y la operacién y mantenimiento de redes de
transporte de electricidad.
Transmisora Eléctrica del Sur, S.A. (TESUR) - 55%(d) 32.386 35.641 - (25) {2.054) (1.012) 2.338 -
- Juan de la Fuente, 453. Lima (Per().
- Transmisién de energla eléctricay Ia operacién y mantenimiento de redes de
transmisién de electricidad.
Transmisora Eléctrica del Sur 2, S.A. (TESUR 2) 66,25%(c) 4576 4,593 - (178) - 70 34) -
-Juan de la Fuente, 453, Lima (Peru).
- Transmisién de energia eléctrica y 1a operacién y mantenimiento de redes de
transmislén de electricidad.
Red Eléctrica Chile, SpA (RECH) - 100%(a} 711 - - - - (28) (37} -
- Avenida El Golf n¢40, piso 20. Comuna de Las Condes, Santiago (Chile)
- Adquisicién, tenencia, direccién y gestién de valores
B) Socledades consolidadas por el Método de Integracién Proporclonat
Interconexién Eléctrica Francia-Espafia, S.A.S. (INELFE} - 50%(b) 1.000 2.000 . 2445 9.269 2.736 3.970 -

- Tour Initiale, 1 Terrasse Bellini 92919 Paris La Défense Cedex. Parls (Francia).
- Estudioy de i & entre Espafia y Francla

(1) Equivalente a derechos de voto.
(2) Seglin estados h
(3) Segln estados

en euros al tipo de cambio de clerre.
en euros al tipo de cambio medio.

con los criterios

por laSociedad y
con los criterios dad

porla y

(a) Participacién a través de Red Eléctrica Internaclonal S.A.U.

(b} Participacién a través de Red Eléctrica de Espafia S.A.U.

{c} Participacién a través de Red Eléctrica Internacional en un 25% y de REDESUR en un 75%

{d} Participacién en 2014 a través de Red Eléctrica Internacional S.A.U. yen 20152 través de Red Eléctrica def Sur, S.A.
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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 Espafia, S.A. Asimismo, la Sociedad no podra transmitir a terceros las acciones de esta
filial que realiza actividades reguladas en Espafia.

En marzo de 2015 se constituyd la sociedad Transmisora Eléctrica del Sur 2, S.A. (TESUR 2), cuya
principal actividad es la transmision de energia eléctrica y la operaciéon y mantenimiento de redes de
transmisién de electricidad. Esta sociedad fue constituida con una participacién del 25% por parte REI
y un 75% por parte de Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR).

En julio de 2015 se formaliz6 la compra venta de acciones de Transmisora Eléctrica del Sur, S.A.
(TESUR), propiedad de REl (55%) y AC Capitales (45%), a favor de REDESUR, sociedad que en la
actualidad posee el 100% de acciones de TESUR. REIl posee un 55% de las acciones de REDESUR.

En julio de 2015, con efectos retroactivos de 1 de enero de 2015, la Sociedad constituyo la sociedad
REINTEL como consecuencia de la escisibn por segregacion de la rama de actividad de
Telecomunicaciones de REI. El valor en libros de la participacién en REINTEL en el momento de su
constitucién fue de 74.417 miles de euros (véase nota 13).

En 2015 la sociedad REI ha realizado una ampliacién de capital con aportacion no dineraria por importe
de 10 miles de euros con una prima de emision de 72.630 miles de euros. Dicha ampliacién se ha
suscrito con una aportacién de la participacion gue REC mantenia en el capital social de Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (en adelante, REN). En el momento de la aportacién de dicha
participacién su valor era de 72.640 miles de euros (véase nota 11).

En septiembre de 2015 la Sociedad constituyd la sociedad Red Eléctrica de Infraestructuras en
Canarias, S.A.U. (REINCAN), cuya actividad consiste en la construccién de instalaciones de
almacenamiento de energia en sistemas insulares y aislados.

En noviembre de 2015 REI constituyd al 100% la sociedad Red Eléctrica Chile SpA (RECH), cuya actividad
consiste en la adquisicién, tenencia, administracién, direccién y gestidn de las participaciones que el
Grupo posea en Chile.

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 Bolivariano, saliendo del perimetro del Grupo
en esta fecha. En 2014 REI llegd a un acuerdo definitivo con el Gobierno Bolivariano sobre la
compensacién de la citada nacionalizacién. Dicha compensacién quedd recogida en las Cuentas
anuales del ejercicio 2014 de REl y, por tanto, del Grupo.

9. POLITICA DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

La Politica de gestidn 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
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del Grupo sean identificados, analizados, evaluados, gestionados y controlados, y que estos procesos
se realizan de forma sistematica y con criterios uniformes.

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

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

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

- La gestién 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 gestién 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, medicion, seguimiento y control de estos riesgos, asi como los
indicadores de gestién y las herramientas de medicién y control especificos para cada riesgo, estan
establecidos en el Manual de riesgos financieros.

El riesgo principal al que esta expuesto la Sociedad es el riesgo de crédito, puesto que las operaciones
de endeudamiento se realizan con el resto de compafias del Grupo, asumiendo éstas los riesgos de
mercado vy de liquidez. El riesgo de crédito estd soportado mediante politicas en las que se establecen
requisitos en relacién con la calidad crediticia de la contraparte y se requieren garantias adicionales en
los casos necesarios. A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad estima que no presentan riesgo alguno de
recuperabilidad sus saldos deudores.

En 2014 la Sociedad estaba expuesta al riesgo del precio de los titulos de capital de las inversiones
mantenidas vy clasificadas en el Balance como disponibles para la venta. Las inversiones disponibles
para la venta sujetas a cotizacién correspondian fundamentalmente al 5% que la Sociedad tenia en
REN.

En 2015 la Sociedad ha realizado una aportacién no dineraria, consistente en dicha participacion en el
capital social de REN, para suscribir una ampliacién de capital con aportacién no dineraria realizada
por la sociedad del Grupo REI (véase nota 11).

/
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10. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Andlisis por categorias

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos
financieros, excepto las participaciones en empresas del grupo es, en miles de euros, el siguiente:

e Activos financieros

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

Largo plazo/no corrientes

Créditos a empresas del grupo y asociadas
Otros activos financieros

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Corto plazo/corrientes

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

Largo plazo/no corrientes

Créditos a empresas del grupo y asociadas
Otros activos financieros

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Corto plazo/corrientes

Categorias de instrumentos financieros

31/12/2015
Activos financieros Préstamosy

. . A Total

disponibles para laventa partidas a cobrar -
- 168.000 168.000
4,435 - 4.435
- 13 13
4,435 168.013 172.448
- 959.631° 959.631
- 12 12
- 825 825
- 960.468 960.468
4,435 1.128.481 1.132.916

Categorias de instrumentos financieros
31/12/2014
Activos financieros Préstamos y

. . ] Total

disponibles paralaventa partidas a cobrar I
- 593.262 593.262
64.241 - 64.241
- 13 13
64.241 593.275 657.516
- 462.557 462.557
- 40.075 40.075
- 502.632 502.632
64.241 1.095.907 1.160.148
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Pasivos financieros

Deudas con empresas del grupo y asociadas
Otros pasivos financieros

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

Corto plazo/corrientes

Total

Deudas con empresas del grupo y asociadas
Otros pasivos financieros

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

Corto plazo/corrientes

Total

Categorias de instrumentos financieros
31/12/2015

Débitos y partidas a pagar
1.546

13
1.375
125.196
6.698

Categorias de instrumentos financieros
31/12/2014

Débitos y partidas a pagar
1.546

266
20.576
118.595
20.451
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b) Andlisis por vencimientos

e Activos financieros

Vencimiento de activos financieros

2016 Afios posteriores Total
Instrumentos de Patrimonio - 4.435 4.435
Créditos a empresas del grupo y asociadas 959.631 168.000 1.127.631
Otros activos financieros 12 13 25
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 825 - 825
960.468 172.448 1.132.916

e Pasivos financieros

Vencimiento de pasivos financieros

2016 Afios posteriores Total
Deudas con entidades de crédito 13 - 13
Deudas con empresas del grupo y asociadas - 1.375 1.546 2.921
Acreedores comerciales y otras deudas 131.894 - 131.894
Otros pasivos financieros - 16 16
133.282 1.562 134.844

11. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

El detalle del epigrafe Inversiones financieras a largo plazo, en miles de euros, a 31 de diciembre de
2015y 2014 es el siguiente:

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014
Instrumentos de patrimonio 4,435 64.241
Otros activos financieros 13 13
4,448 64.254

Instrumentos de patrimonio recoge la inversién en once Agrupaciones de Interés Econémico (AIE) por
importe de 4.435 Miles de euros en 2015 (8 euros en 2014), 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 Gnicamente a los incentivos
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fiscales regulados en la legislacién espafiola. La Sociedad registra el correspondiente ingreso financiero
generado por diferencia entre la deuda registrada frente a la Hacienda Publica acreedora por las bases
imponibles negativas imputadas que van generando las AIE y las inversiones realizadas en las mismas
(véase nota 16 y nota 21-c).

Ademds, las inversiones en Instrumentos de patrimonio en 2014, clasificadas como disponibles para la
venta, correspondian a la participacién del 5% que la Sociedad tenia en REN, sociedad holding que
engloba la operacién y la explotacion de los activos de transporte de electricidad y de diversas
infraestructuras de gas en Portugal. La valoracién de esta participacidn esta sujeta a la cotizacién de la
accién (2,406 euros por accién a 31 de diciembre de 2014).

En 2015 la Sociedad ha realizado una aportacién no dineraria, consistente en una aportacion de dicha
participacién en el capital social de REN, para suscribir una ampliacién de capital con aportacién no
dineraria realizada por la sociedad del Grupo REl. En el momento de la aportacion de dicha
participacién su valor era de 72.640 miles de euros.

12. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle de este epigrafe, en miles de euros, a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014
Clientes, empresas del grupo y asociadas 4 -
Deudores varios 821 84
Otros créditos con Administraciones Publicas - 39.991
825 40.075

Deudores varios recoge en 2015, fundamentalmente, el importe pendiente de liquidacién por la
compraventa de autocartera durante 2015.

Otros créditos con Administraciones PuUblicas recogia, en 2014, 28.351 miles de euros
correspondientes al saldo a devolver de la liquidacidn del Impuesto de Sociedades, que la Sociedad,
como cabecera del Grupo Fiscal, habia presentado en 2014 correspondiente al ejercicio 2013,y 11.640
miles de euros correspondientes al resultado a devolver de la declaracién del ejercicio 2012, que la
Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, presenté en 2014, ambos liquidados durante 2015.
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13. PATRIMONIO NETO

a)

Gestidn del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo en relacién con la gestién del capltal de sus empresas, son el salvaguardar la
capacidad de las mismas para continuar con el “principio de gestion continuada”, para procurar un
rendimiento para los accionistas y para mantener una estructura 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

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el Capital de la Sociedad esta representado por 135.270.000
acciones al portador, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos derechos politicos y
econdmicos, y con un valor nominal de 2 euros cada una, y admitidas a cotizacién en las cuatro
Bolsas espafiolas.

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 nowembre 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 podré participar en el
accionariado de la Sociedad, siempre que la suma de su participacién directa o indirecta en el
capital de esta Sociedad no supere el 5% del Capital social, ni ejerza derechos politicos por encima
del 3%. Estas acciones no podran sindicarse a ningun efecto. En el caso de sujetos que realicen
actividades en el Sector Eléctrico y aquellas personas fisicas o juridicas que, directa o
indirectamente participen en el capital de éstos con una cuota superior al 5%, no podran ejercer
derechos politicos en la Sociedad matriz por encima del 1%, sin perjuicio de las limitaciones
establecidas en el articulo 30 de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico para
generadores y comercializadores. Los limites de participacién en el capital de la Sociedad matriz
no aplican a la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEP!) que mantendra, en todo caso,
una participacién no inferior al 10%. A 31 de diciembre de 2015 y 2014 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 constitucién 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
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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. A 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Reserva legal alcanza el 20% del Capital social
(54.199 miles de euros).

Reserva de Revalorizacidn de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre

De acuerdo con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas
tributarias dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y al impulso de la actividad
econdmica, la Sociedad actualizé sus elementos patrimoniales del inmovilizado material. El
importe de la Reserva de dicha revalorizacién ascendié a 6.042 miles de euros neta del
gravamen del 5% sobre la plusvalia. El saldo de esta reserva de revalorizacién no ha variado
durante el ejercicio 2015.

El plazo para efectuar la comprobacién por parte de la Administracion Tributaria es de tres
afios a contar desde la presentacién de la declaracién 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 podréd destinarse a reservas de libre
disposicidn.

El saldo de la cuenta no podra ser distribuido, directa o indirectamente, hasta que la plusvalia
haya sido realizada.

Otras reservas

Este concepto incluye fundamentalmente las Reservas voluntarias de la Sociedad, y las
Reservas de primera aplicacién que a 31 de diciembre de 2015 ascienden a 1.232.316 y 19.895
miles de euros respectivamente (1.169.209 y 19.895 miles de euros respectivamente, a 31 de
diciembre de 2014). Ambas reservas son de libre disposicion.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2015 y 2014 este epigrafe recoge reservas procedentes de
disposiciones legales por importe de 264.546 miles de euros, entre las que destaca la Reserva
de revalorizacidn 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 ampliacién del Capital social o,
transcurridos 10 afios desde su creacidn, a reservas de libre disposicién, de acuerdo con lo
establecido en el Real Decreto-Ley 2607/1996.

Ademds, en 2015, como consecuencia de la escision por segregacion de la rama de actividad
de Telecomunicaciones, de la sociedad REI en la sociedad REINTEL, se ha generado una reserva
por importe de 74.407 miles de euros, que surge como diferencia entre la valoracion del
patrimonio escindido a REINTEL 74.417 miles de euros y la valoracion de la participacion en
dicho negocio que la Sociedad tenia a través de REI.
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El Grupo Fiscal, del cual la Sociedad es cabecera, y en virtud de lo establecido en el articulo 25
de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, ha procedido a dotar la reserva de capitalizacién en la
sociedad REE de acuerdo con el articulo 62.1 d) de la citada ley, por importe de 29.110 miles
de euros. Dicha reserva sera indisponible durante el plazo de cinco afios. Asociada a dicha
reserva, cada sociedad del Grupo de consolidacion fiscal ha realizado el ajuste correspondiente
en el impuesto de sociedades del ejercicio (véase nota 16).

Acciones y participaciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de 2015 representan el 0,32%
del Capital social de la Sociedad (0,11% en 2014) y totalizan 437.187 acciones, con un valor nominal
global de 874 miles de euros (147.203 acciones, con un valor nominal global de 294 miles de euros
en 2014) y un precio medio de adquisicion de 75,66 euros por accién (70,59 euros por accién en
2014).

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de los Fondos propios a 31 de
diciembre de 2015 por importe de 33.076 miles de euros (10.390 miles de euros en 2014).

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de
Capital que establece, en relacidn a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que
el valor nominal de las acciones adquiridas, suméandose 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.

Resultado del ejercicio

El Resultado del ejercicio es de 500.207 miles de euros (465.069 miles de euros en 2014).

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

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracién durante el ejercicio 2015 figura
minorando el Patrimonio neto a 31 de diciembre de 2015 por importe de 120.082 miles de euros
(112.463 miles de euros a 31 de diciembre de 2014).

El dfa 22 de diciembre de 2015 el Consejo de Administracién de la Sociedad acordé repartir un
dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2015 por un importe bruto de 0,8906 euros por
accién, pagadero el 4 de enero de 2016.

La prevision de tesoreria correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de noviembre de
2015 y el 4 de enero de 2016 puso de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la
distribucion de dicho dividendo y, de acuerdo con los requisitos establecidos en el articulo 277
apartado a) de la Ley de Sociedades de Capital, fue formulado el siguiente estado previsional de
liquidez:
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Estado de liquidez

Miles

de euros

Fondos disponibles al 30-11-15:

Créditos disponibles a largo plazo -

Créditos disponibles a corto plazo 50.000

Inversiones financieras temporales y tesoreria 237
Previsiones de cobros:

Operaciones corrientes 2.604

Operaciones financieras 131.618
Previsiones de pagos:

Operaciones corrientes (30.564)

Operaciones financieras (2.100)
Previsién de fondos disponibles a 04-01-16 151.795

De la proyeccién de la tesoreria a la fecha del acuerdo, no se preveia ni se prevé limitacion 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 2015 permite la distribucion de este

dividendo a cuenta.

c) Ajustes por cambio de valor

Este epigrafe recoge a 31 de diciembre de 2015 la variacién de valor producida por los activos
financieros disponibles para la venta, variaciones debidas a las fluctuaciones en el precio de cotizacién
de la accién de la participacién del 5% que la Sociedad tenia en REN hasta el momento de la suscripcién
de la ampliacién de capital con aportacién no dineraria realizada por REI, sociedad del Grupo (véase
nota 11). A 31 de diciembre 2014 las variaciones de valor producidas por los activos financieros
disponibles para la venta, eran debidas a las fluctuaciones en el precio de cotizacion de la accién

durante el ejercicio.

14. PROVISIONES

Los movimientos de este epigrafe durante los ejercicio 2015 y 2014, en miles de euros, se muestran a

continuacién:

31de Pérdidas 31de
diciembre y ganancias diciembre

Pérdidas 31de
y ganancias diciembre

de 2013  Adiciones Aplicaciones actuariales Reversiones de 2014 Adiciones Aplicaciones actuariales Reversiones de 2015

Provisiones de personal 356 135 (278) {44) - 169 113 38 - 320
Otras provisiones 3.000 - - - - 3.000 - - 3.000
3.356 135 (278) (44} - 3.169 113 38 - 3.320
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El epigrafe Provisiones de 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 hipétesis para el ejercicio 2015 y 2014:

Hipotesis actuariales

2015 2014
Tasa de descuento 2,33% 2,06%
Crecimiento coste 3,00% 4,00%

Tabla de supervivencia  PERM/F 2000 Nueva produccion PERM/F 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 ejercicio actual 1 (1)
Coste porintereses del coste del seguro
médico post-empleo neto - -
Obligaciones acumuladas por prestaciones
post-empleo derivadas del coste seguro
médico 24 (17)

Por otra parte, el efecto que tendria una disminucién de medio punto porcentual en el tipo de
descuento utilizado como hipdtesis actuarial, pasando del 2,33% al 1,83%, respecto a los costes de
seguro médico, en miles de euros, es el que se detalla a continuacion:

Tasa de descuento
2,33% 1,83% sensibilidad
Coste de los servicios del ejercicio actual 3,8 4,4 0,6

Coste por intereses del coste del seguro

médico post-empleo neto 0,5 0,5 -
Obligaciones acumuladas por prestaciones

post-empleo derivadas del coste seguro

médico 59 70 1

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 ejercicio 2015 en la Cuenta de
pérdidas y ganancias asciende a 3,8 miles de euros y 0,5 miles de euros respectivamente (0,8 miles de
euros y 1,2 miles de euros respectivamente en 2014). 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 2015 en el Patrimonio neto se ha registrado
38 miles de euros (-44 miles de euros en 2014).
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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 2015 un importe de 16 miles de euros (16 miles de
euros en 2014), correspondiente a fianzas recibidas a largo plazo.

16. SITUACION FISCAL

La Sociedad tributa en el Régimen de Consolidacién fiscal desde el ejercicio 2002. El Grupo Fiscal del
que es sociedad dominante es el n2 57/02.

a) Conciliacién del resultado contable con la base imponible fiscal

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal establece para determinadas operaciones, el
resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacién se incluye una conciliacién entre
el resultado contable del ejercicio 2015 y 2014 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras
la aprobacién de las Cuentas anuales, en miles de euros:

2015 2014

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 507.870 474.426

Diferencias permanentes (480.561) 198

Base contable del impuesto 27.309 474.624
Diferencias temporarias:

Originadas en el ejercicio 1.756 112

Reversiones de ejercicios anteriores 173 226

1.929 338

Imputaciones de las AIE (34.798) (18.470)

Base imponible fiscal (5.560) 456.492

Las diferencias permanentes corresponden principalmente a dividendos de REE en 2015 y a dividendos
de entidades no residentes en territorio espafiol en 2014,

En 2015 y 2014, se realizan ajustes a la base imponible por las imputaciones de las AIE en las que
participa el Grupo y que ascienden, respectivamente, a 34.798 miles de euros y 18.470 miles de euros.
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b) Tasa efectiva del Impuesto sobre Sociedades y conciliacién del resultado contable con el gasto
por Impuesto sobre Sociedades

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

2015 2014
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 507.870 474.426
Diferencias permanentes (480.561) 198
Base contable del impuesto 27.309 474624
Tipo impositivo 28% 30%
Impuesto al tipo impositivo vigente 7.647 142.387
Deducciones (59) (132.731)
Gasto del ejercicio 7.588 9.656
Impuesto sobre Beneficio extranjero 1 9
Ingreso por variacién tipo impositivo (Ley 27/2014) - (483)
Gasto por variacién tipo impositivo (Ley 27/2014) 74 175
Gasto por Impuesto sobre Sociedades 7.663 9.357
Tasa efectiva del impuesto sobre Sociedades 1,51% 1,97%
Impuesto sobre Sociedades corriente 8.127 9.766
Impuesto sobre Sociedades diferido (538) (101)
Gasto por variacién tipo impositivo (Ley 27/2014) 74 (308)
Gasto por Impuesto sobre Sociedades 7.663 9.357

La tasa efectiva del Impuesto sobre Sociedades estd influida por las diferencias permanentes, por las
deducciones de la cuota asi como por el cambio en el tipo impositivo. La diferencia entre la tasa
efectiva y el tipo impositivo se debe principalmente a la aplicacién del correspondiente método para
evitar la doble imposicién de los dividendos derivados de participaciones en entidades residentes.

Debido al novedoso tratamiento de la doble imposicién establecido en la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, en 2015, los dividendos derivados de participaciones en
entidades residentes se reflejan como Diferencias permanentes mientras que en 2014 figuran como
Deducciones, produciéndose en ambos tratamientos, el mismo efecto contable sobre el Gasto por
Impuesto sobre Sociedades.

La reduccidn de la tasa efectiva del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2015 respecto a la del
ejercicio 2014 se debe principalmente a la reduccién del tipo impositivo.
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En 2015 figura como Diferencia permanente, el ajuste por Reserva de Capitalizacién, derivado del
incremento de los Fondos propios de acuerdo con lo establecido en el articulo 25 de la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (véase nota 13).

Deducciones en 2015 corresponde a la deduccién por doble imposicién internacional.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, con entrada en vigor el 1 de enero de 2015, que modifica la Ley
del Impuesto sobre Sociedades, reduciendo el tipo general del gravamen del 30 por ciento al 28 por
ciento en el afio 2015 y al 25 por ciento a partir del afio 2016, ha supuesto un gasto contable del
Impuesto sobre Sociedades en 2015 de 74 miles de euros (ingreso contable de 308 miles de euros en
2014), 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 reconocié en 2014 el efecto impositivo derivado de la reforma fiscal del tipo impositivo
introducida por la Ley 27/2014 sobre los activos por impuesto diferido relativos al derecho de
deduccién del 2%y 3% de la cuota integra por la integracidn 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 actualizacién de balances, realizadas al amparo de la Ley 16/2012, ya
que, a estos efectos, la Sociedad considerd la deduccién por reversién de medidas temporales
desarrollada en la disposicién transitoria trigésima séptima como un ajuste al tipo impositivo aplicable
a la diferencia temporaria deducible asociada a los citados conceptos.

¢) Activos y pasivos por impuesto diferido
Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y fiscales, a

31 de diciembre de 2015 y 2014, y su correspondiente efecto impositivo acumulado, activo y pasivo,
son en miles de euros las siguientes:
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2015 2014

Cuentade Ingresosy gastos Cueniade  Ingresosy gastos
pérdidas y imputados al pérdidasy imputados al
y ganancias  Patrimonio neto y ganancias  Patrimonio neto
Activas por Impuesto Diferido:
Originados en ejercicios anteriores 1.168 (4) 1.219 9
Originados en el ejercicio 592 8 141 -
Reversiones de ejercicios anteriores (33) - (17) (12)
559 8 124 (12)
Ajustes por variacién tipo impositivo (63) - (175) (1)
(Ley27/2014) e ememeeeeee e oo
1.664 4 1.168 (4)
Pasivos por Impuesto Diferido:
Originados en ejercicios anteriores (2.469) (2.649) (2.930) (1.465)
Originados en el ejercicio (100) (2.099) (207) (1.714)
Reversiones de ejercicios anteriores 79 - 85 -
(21) (2.099) (22) (1.714)
Ajustes por variacidn tipo impositivo (11) - 483 530
(Ley27/2014)  emeeeemmee mmmeemeeee meemeeeen e
(2.501) (4.748) (2.469) (2.649)

En 2015, Activos por Impuesto diferido recogen fundamentalmente provisiones no deducibles en el
ejercicio y reversiones de impuestos que fueron anticipados en los ejercicios 2013 y 2014 como
resultado de aplicar la limitacién a las amortizaciones fiscalmente deducibles establecidas en el articulo
7 de 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 econdmica, y como resultado de
iniciarse en el ejercicio 2015 la amortizacién fiscal del incremento neto de valor resultante de las
operaciones de Actualizacién realizadas sobre el Balance a 31 de diciembre de 2012, segin lo
establecido en el articulo 9 de la citada Ley.

Los Pasivos por Impuesto diferido 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.
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En la Memoria de la Sociedad del ejercicio 2006 se incluyen las menciones, establecidas en el articulo
86 de la Ley 27/2014 relativas a la operacién de fusién por absorcién de Red de Alta Tension, S.A.U.
(REDALTA) e Infraestructuras de Alta Tensidn 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 espafiol a
Red Eléctrica de Espafia, S.A.U.

En el ejercicio 2015, y en base al balance cerrado de REl a 31 de diciembre de 2014, REI ha escindido a
favor de REINTEL, sociedad de nueva creacién, la rama de actividad de prestacién de servicios de
telecomunicaciones, recibiendo la Sociedad, como socio Unico de REI, el 100% de las acciones de
REINTEL. Esta operacidn se acogié al régimen tributario especial establecido en el capitulo VII del titulo
VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre (véase nota 8).

Asimismo, en 2015, la Sociedad ha suscrito el aumento de capital realizado por REl, mediante la
aportacion no dineraria de las acciones de la Compafifa REN. Esta operacién se ha acogido al régimen
tributario especial establecido en el capitulo VIl del titulo VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre
del Impuesto sobre Sociedades. Como consecuencia de esta operacién, REl se ha subrogado en el
cumplimiento de los requisitos necesarios para continuar con el goce de los beneficios fiscales
pendientes de aplicar por la Sociedad al tiempo de realizarse la operacién, asi como para consolidar
los beneficios disfrutados por la Sociedad (véase nota 11).

d) Ejercicios abiertos a comprobacién fiscal

La Sociedad tiene pendiente de comprobacién fiscal los principales impuestos correspondientes a los
altimos cuatro ejercicios.

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 verificacién, pueden dar lugar a pasivos fiscales, cuyo importe no es posible cuantificar en la
actualidad de una manera objetiva. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad estima
que los pasivos que, en su caso, se pudieran derivar por estos conceptos, no tendran un efecto
significativo sobre los resultados futuros de la Sociedad.

17. PERIODIFICACIONES A LARGO PLAZO

Las periodificaciones a largo plazo incluian las derivadas de los arrendamientos de locales a largo plazo,
que a 31 de diciembre de 2014 ascienden a 110 miles de euros. A 31 de diciembre de 2015 se han
cancelado dichos arrendamientos reconociéndose el impacto generado en la Cuenta de pérdidas y
ganancias.
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18. DEUDAS A CORTO PLAZO

El detalle de este epigrafe del Balance a 31 de diciembre de 2015y 2014 es como sigue:

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014

Deudas con entidades de crédito 13 266
Otras deudas a corto plazo 125.196 118.595

125.209 118.861

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

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014

Dividendos 120.082 112.463
Proveedores de inmovilizado y otras
deudas 5.114 6.132

125.196 118.595

19. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El detalle de este epigrafe del Balance adjunto a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como sigue:

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014

Acreedores varios 2.483 120
Personal 253 226
Deudas con Administraciones Pdblicas 3.962 20.105

6.698 20.451

Pé4gina 38 de 50




A 31 de diciembre de 2015 y 2014 Deudas con Administraciones Publicas incluye 3.778 miles de euros
(19.924 miles de euros en 2014), correspondientes al importe a pagar del Impuesto de Sociedades que
la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, ha registrado.

20. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES. DISPOSICION
ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

La Resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la
informacién a incorporar en la Memoria de las Cuentas anuales en relacién con el periodo medio de
pago a proveedores en operaciones comerciales, aclara y sistematiza la informacién que las sociedades
mercantiles deben recoger en la Memoria de las Cuentas anuales individuales y consolidadas, a efectos
del deber de informacién previsto en la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio,
de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen las medidas de lucha
contra la morosidad en las operaciones comerciales.

En cumplimiento con la citada Resolucidn, de aplicacidn a las Cuentas anuales de los ejercicios iniciados
a partir del 1 de enero de 2015, la informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores relativa
al ejercicio 2015 es la siguiente:

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 37,8
Ratio de operaciones pagadas 38,3
Ratio de operaciones pendientes de pago 21,1

2015

Miles de euros

Total pagos realizados 3.293
Total pagos pendientes 85

En relacidn al ejercicio 2014, acogiéndose a la disposicién adicional Unica de la Resolucién de 29 de
enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, la Sociedad ha optado por no
incluir la informacion del ejercicio anterior. La citada disposicién adicional tinica establece que, en las
Cuentas anuales del primer ejercicio de aplicacién de esta resolucién, no se presentara informacion
comparativa correspondiente a esta nueva obligacidn, calificdindose las Cuentas anuales como iniciales
a estos exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacidn del principio de uniformidad y del requisito
de comparabilidad.

No obstante, si se aplicasen los mismos criterios para el ejercicio 2014, los resultados no diferirian de
forma significativa de los obtenidos para el ejercicio 2015.

Pégina 39 de 50




21. INGRESOS Y GASTOS

a) Importe neto de la cifra de negocios

A 31 de diciembre de 2015y 2014 el detalle de este epigrafe en miles de euros es:

3ide 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de
empresas del grupo y asociadas 477.131 442.381
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de
terceros 4.566 4.566
Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros en
empresas del grupo y asociadas 26.042 24.248
507.739 471.195

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y
asociadas, recoge a 31 de diciembre de 2015 y 2014 los dividendos recibidos de REE y RBV.

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio de terceros,

diciembre de 2015 y 2014 los dividendos recibidos de REN (véase nota 11).

recoge a 31 de

Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros empresas del grupo y asociadas
recoge, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, los ingresos derivados de los contratos de préstamo
suscritos con REE y REINTEL (REE y REI en 2014), asi como de las pdlizas de crédito suscritas con estas

mismas sociedades del Grupo (véase nota 22).

b) Gastos de personal

La composicién de esta partida, correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014, en miles de euros, es la

siguiente:
31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014
Sueldos y salarios 2.863 2.550
Seguridad social 62 51
Aportaciones a fondos de pensiones y obligaciones similares 7 3
Otros conceptos y cargas sociales 113 134
3.045 2.738
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Los Gastos de personal también incluyen las remuneraciones al Consejo de Administracion (véase nota
23).

Personal empleado

El nimero medio de empleados de la Sociedad en los ejercicios 2015 y 2014, distribuido por grupos
profesionales, ha sido el siguiente:

31de 31de
diciembre diciembre
de 2015 de 2014
Presidente Ejecutivo 1 1
Consejero Delegado - -
Técnicos Superiores 1 1
Técnicos Medios - -
Especialistas y Administrativos 3 2
5 4

La distribucién de la plantilla final de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015 y 2014, por sexo y
categorias es la siguiente:

2015 2014
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Presidente Ejecutivo 1 - 1 1 - 1
Consejero Delegado 1 - 1 - - -
Técnicos Superiores - 1 1 - 1 1
Especialistas y Administrativos - 4 - 2 2
2 5 7 1 3 4

En julio de 2015 el Consejo de Administracién de la Sociedad ha nombrado un Consejero delegado para
la Compaiiia. A 31 de diciembre de 2015 el nimero de Consejeros, incluyendo al Consejero ejecutivo
y al Consejero delegado, es de 12 (10 a 31 de diciembre de 2014), de los cuales 7 son hombres y 5

mujeres (5 hombres y 5 mujeres en 2014).

¢) Gastos e ingresos financieros

Ingresos financieros recoge en 2015 y 2014, fundamentalmente los ingresos procedentes de la
inversién en las AIE (véase nota 11).
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22. SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO ASOCIADAS Y PARTES
VINCULADAS

Saldos y transacciones con empresas del Grupo y asociadas

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

Los saldos con las sociedades del Grupo y asociadas durante los ejercicios 2015 y 2014 han sido los
siguientes, en miles de euros:

2015 2014

Créditos y Créditos y

dividendos Deudas dividendos Deudas
Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (REE) 952.434 1.509 796.377 8.478
Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (RE!) 4 1.367 259.372 13.644
Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF) 124 - 70
Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacion, S.A.U. (REINTEL) 175.073 30
Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.A.U. (REINCAN) - 15
Total empresas del grupo 1.127.635 2.921 1.055.819 22,122

Créditos y dividendos con REE incluye fundamentalmente el préstamo suscrito con dicha compaiiia el
1 de julio de 2011, por un importe de 425 millones de euros, cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre
de 2015 es de 425 millones de euros (425 millones de euros a 31 de diciembre de 2014), habiendo sido
el tipo medio del periodo del 4,01% (4,01% en 2014), y cuyo vencimiento es 2016. Adicionalmente,
este epigrafe incluye la péliza de crédito a corto plazo suscrita con REE por importe de 650 millones de
euros (650 millones de euros en 2014), cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2015 es de
513.038 miles de euros (362.145 miles de euros a 31 de diciembre de 2014), habiendo sido el tipo
medio del periodo del 0,67% (1,66% en 2014).

Créditos y dividendos con REINTEL incluye, fundamentalmente, el préstamo suscrito en 2014 con RE|,
y que fue objeto de subrogacién el 1 de julio de 2015 (véase nota 8), por un importe de 168 millones
de euros, habiendo sido el tipo medio de! periodo del 3,80%, y cuyo vencimiento es 2022.

En 2014, este epigrafe inclufa la péliza de crédito a corto plazo suscrita en 2014 con REI por un importe
de 100 millones de euros, cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2014 fue de 91.077 miles de

euros, habiendo sido el tipo medio del periodo del 0,88%.

Las transacciones con empresas del Grupo y asociadas han sido las siguientes, en miles de euros:
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2015 2014

Otros Otros
ingresos de Ingresos Otros Gastos ingresos de Ingresos Otros Gastos
explotacién __ financieros gastos financieros  explotacion  financieros __ gastos financieros
Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (REE) 9.933 496.385 1.080 - 10.102 465.421 1.081
Red Eléctrica Internacional S.A. (REI) 9 - - 215 577 -
Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacién, S.A.U, (REINTEL) 257 6,575 - - - -
Red Eléctrica de Espafia Finance, B.V. (RBV) - 213 - - - 631
Total empresas del grupo 10.199 503.173 1.080 - 10.317 466.629 1.091

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 Otros ingresos de explotacién con REE, REINTEL y REI corresponde
fundamentalmente a los contratos de arrendamiento de inmuebles con estas sociedades.

Ingresos financieros, en 2015 y 2014, 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 REINTEL (REE y REl en 2014).

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:

2015 2014
Otras Otras
Accionistas partes Accionistas partes
significativos Directivos vinculadas Total significativos Directivos vinculadas Total
Contratos de gestién o colaboracién - - - - - - -

Otros gastos - - - - - - - -
Total Gastos - - - - - - - -
Dividendos recibidos - - - - - - 4566  4.566
Otros Ingresos - - 2 2 - - 27 27
Total Ingresos - - 2 2 - - 4593 4,593

Dividendos y otros beneficios distribuidos - - - - - - - -
Otras operaciones - . - . - N _ N

Total Otras transacciones - - - - - - . .

Dividendos recibidos en 2014, corresponde a los dividendos recibidos de la sociedad REN. En 2015 la
sociedad REN ha dejado de ser parte vinculada.
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23. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en sesién celebrada el 23 de diciembre de 2014, aprobo
la retribucién del Consejo de Administracién para el ejercicio 2015, conforme a lo establecido en los
Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracién, a propuesta de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, (anteriormente denominada Comisién de Gobierno 'y
Responsabilidad Corporativa), procediendo posteriormente a elevar a la Junta General de Accionistas
tanto la Politica de remuneraciones de los consejeros como el Informe anual de retribuciones para su
aprobacién en sesion celebrada el 15 de abril de 2015.

La retribucién individual de los miembros del Consejo de Administracién del ejercicio 2015 se ha
mantenido, en todos sus conceptos y cuantias, sin cambios con respecto a la del ejercicio 2014.

Hasta el ejercicio 2015, la Sociedad ha reunido en la figura de su Presidente las funciones de Primer
ejecutivo de la Sociedad y de Presidente del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracién, a propuesta de su Presidente, consideré conveniente proponer a laJunta
General de Accionistas proceder a la separacién de ambos cargos.

Con fecha 17 de julio de 2015, la Junta General de Accionistas en sesién extraordinaria, acordd el
hombramiento, como consejero ejecutivo de la Sociedad, de D. Juan Lasala Bernad, por el plazo de
cuatro afios fijado en los Estatutos Sociales. Con esta incorporacién el niimero de consejeros ha pasado
a ser de 12 miembros, de acuerdo con el limite establecido por el articulo 20 de los estatutos de la
Sociedad que fija un nimero minimo de 9 y un maximo de 13 miembros.

El Consejo de Administracién, en sesién celebrada el 28 de julio de 2015, adopté por unanimidad dicho
nombramiento y acordd delegar, con caricter solidario e indistinto, en él todas las facultades del
Consejo de Administracién, legal y estatutariamente delegables.

La Sociedad ha previsto un periodo transitorio de entre seis y nueve meses de duracion que culminara
en la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2016, con la plena separacién de funciones entre el
Presidente del Consejo y el Consejero delegado.

Los conceptos considerados para la retribucidn del Consejo contemplan una retribucién fija anual,
dietas por asistencia a las sesiones de Consejo, una remuneracién por dedicacion a las Comisiones del
Consejo de Administracién y una retribucion especifica anual tanto para los Presidentes de las mismas
‘como para el cargo de Consejero Independiente Coordinador (CIC).

El importe total devengado por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad matriz en
2015 y 2014 ha ascendido a 2.653 y 2.387 miles de euros respectivamente, con la siguiente
composicién:
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2015 2014

Retribucién por todos los conceptos del

. 1.916 1.788
Consejo de Administracién
Retribucién de los Consejeros por su
L 0 737 599
condicidn ejecutiva
Total 2.653 2.387

(1) Incluye a 31 de diciembre la retribucién fija y la retribucién variable anual devengadas enel afio

El incremento con respecto al ejercicio anterior se debe esencialmente (244 miles de euros) a la
separacion de funciones previamente mencionada, que supone la incorporacion desde el 28 de julio
de la retribucién del nuevo Consejero delegado, tanto en su condicién de miembro del Consejo como
de primer ejecutivo de la Sociedad; y, en menor medida, al aumento del nimero de componentes de
cada una de las dos Comisiones del Consejo, que han pasado de cuatro a cinco miembros con el
objetivo de involucrar mas a los consejeros en las Comisiones del Consejo, también supone un leve
incremento de este concepto.

El desglose de las retribuciones por tipologia de consejeros a 31 de diciembre de 2015y 2014, en miles
de euros, es la siguiente:

2015 2014
Tipologia de consejero :
Ejecutivos 951 746
Externos Dominicales 488 483
Externos Independientes 1.214 1.158
Total Remuneraciones 2.653 2.387

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en el
ejercicio 2015, en miles de euros, por conceptos e individualizadas por Consejero son las siguientes:
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Dietas por Presidente

Retribucion  Retribuclén Asistenclaa Dedjcaciéna Comisidn Otras

fija variable Consejo  comisiones ConsejoyCIC retribuciones ™ Total 2015  Total 2014
D. José Folgado Blanco 530 157 16 0 0 4 707 746
D. Juan Lasala Bernad 160 50 8 0 26 244 0
Dfia. Marfa de los Angeles Amador Milldn 131 0 16 15 0 0 162 175
D. Fernando Ferndndez Méndez de Andés 13 0 16 28 0 0 175 175
Dfa. Paloma Sendin de Caceres 131 0 16 28 7 0 182 180
Dia. Carmen Gémez de Barreda 131 0 16 28 15 0 190 190
Dia. Marla José Garcfa Beato @ 131 0 16 28 ] 0 175 152
Dita. Socorro Fernandez Larrea® 31 0 16 28 0 0 175 95
D. Antonio Gémez Ciria? 131 0 16 28 0 0 175 95
D. Santiago Lanzuela Marina® 131 0 16 3 0 0 150 61
D. Francisco Rufz Jiménez! 117 0 16 25 0 0 158 171
D. Jose Luis Feito Higueruela 115 0 16 16 8 0 155 0
D. Jose Angel Partearroyo Martin®™® 3 0 2 ) ] 0 5 64
Otros Miembras del Consejo ©! 0 0 0 0 0 0 0 273
Total Remuneraciones devengadas 1.973 207 186 227 30 30 2.653 2.387

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

@) 2 variaci6n con respecto a 2014 se debe a incorporaciones al Consejo durantelos ejercicios 2014 - 2015 o a participaciones en alguna Comisién.

13) pMiembros de! Consejo durante el ejercicio 2014 que causaron baja

14 |ncluyen costes derivados de los beneficios soclales que tienen el Presidente y el Consejero delegado incluidos en su retribucién, entre los que se Incluye el seguro de vida.

La retribucién del Presidente ejecutivo incluye tanto la retribucién fija y variable anual 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 retribucién variable del Presidente ejecutivo corresponde al 50% de la retribucion fija como primer
ejecutivo, si bien en 2015 y desde el 28 de julio, tras la separaci6n de funciones y durante el periodo
transitorio de separacién de funciones antes mencionados, la retribucién variable anual del Presidente,
de acuerdo con la Politica de remuneraciones de los consejeros, aprobada por la Junta General
celebrada el 15 de abril de 2015, y en virtud de los acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracién celebrado el 12 de junio de 2015, pasa a ser del 25% de su retribucién fija,
devengéndose desde esa fecha en dicho porcentaje.

La retribucién del Consejero delegado incluye igualmente, tanto la retribucién fija y variable anual por
sus funciones ejecutivas, como la retribucién fija en su condicién de miembro del Consejo de
Administracién. La retribucién devengada en ambos casos corresponde al periodo comprendido desde
su nombramiento hasta el cierre del ejercicio.

El contrato del Presidente fue propuesto por la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa
y aprobado por el Consejo de Administracién de la Sociedad en marzo de 2012. El contrato del
Consejero delegado ha sido propuesto por la Comision de Nombramientosy Retribuciones y aprobado
por el Consejo de Administracién de la Sociedad el 28 de julio de 2015. Ambos contratos, siguiendo las
practicas habituales de mercado, contemplan una indemnizacién equivalente a una anualidad para el
caso de extincién de la relacién mercantil por despido o cambios de control.

Adicionalmente, y como es habitual en estos casos, como consecuencia de su nombramiento como
Consejero delegado, el contrato laboral existente de D. Juan Lasala Bernad queda en suspension. En el
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caso en que se produjera la extincion del mismo, devengarfa en términos indemnizatorios la
retribucién existente a la fecha de su suspensidn, considerandose, a los efectos oportunos, su
antigliedad en la Sociedad a la fecha de su nombramiento como Consejero delegado (14 afios), de
acuerdo con la legislacion laboral vigente.

La retribucién variable anual se establece con criterios objetivos predeterminados y cuantificables por
la Comisién de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad matriz al inicio de cada ejercicio. Los
objetivos se encuentran alineados con las estrategias y actuaciones establecidas en el Plan Estratégico
de la Compaiiia y la valoracién de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo por la citada comisién.

La Sociedad tiene contratados seguros de vida a favor de los Consejeros ejecutivos, que tendridn
derecho a percibir en caso de invalidez o, sus herederos, en caso de fallecimiento. Los capitales
asegurados en cada una de las pdlizas ascienden a 500 miles de euros. Las primas pagadas por la
Sociedad se incluyen en la columna de Otras Retribuciones y ascienden en conjunto en 2015 a 5 miles
de euros.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad matriz ha estado valorando distintos
sistemas de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestién y mecanismo de
cumplimiento del nuevo Plan Estratégico. Como resultado de estos trabajos, la citada Comisidn, 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 estdn incluidos el Presidente y el Consejero delegado, si bien, en el
caso del Presidente esta retribucién se considera sélo hasta el 28 de julio, fecha de nombramiento del
Consejero delegado. El importe que le corresponda al Presidente por este concepto, debera ser
evaluado por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el primer trimestre de 2016.

El cumplimiento estard ligado a la consecucidn de los objetivos establecidos en el Plan Estratégico del
Grupo para dicho periodo y, adicionalmente, al cumplimiento de determinadas condiciones. El plan
contempla para su evaluacidon 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 1,8 veces la retribucion fija anual. Al igual que en los objetivos anuales, este
plan tiene en cuenta criterios objetivos predeterminados y cuantificables, alineados con la vision a
medio y largo plazo del Plan Estratégico del Grupo y su fijacién y valoracién corresponden a la Comision
de Nombramientos y Retribuciones. La provisién correspondiente al devengo en diciembre de 2015 de
dicho plan se encuentra recogida en los estados financieros de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existen en el Balance de la Sociedad, créditos, ni anticipos
concedidos, ni garantfas constituidas por la Sociedad a favor de los miembros del Consejo de
Administracién. Tampoco existen a dichas fechas obligaciones contraidas en materia de pensiones y
seguros de vida, diferentes a los mencionados, ni préstamos o anticipos concedidos a los miembros
del Consejo de Administracion.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, 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 actden por cuenta
de ellos, operaciones que sean ajenas al trafico ordinario o que no se realicen en condiciones normales
de mercado.
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Las participaciones a 31 de diciembre de 2015 de los miembros del Consejo de Administracidn 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, anélogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto
social de la Sociedad, los cargos y funciones que ejercen en las mismas, asi como, en su caso, la
realizacién a esta fecha, por cuenta propia o ajena, de actividades del mismo, andlogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto de la Sociedad, se incluyen en el
Anexo |, de acuerdo con las comunicaciones recibidas de los Administradores de la Sociedad.

24. RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS

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

25. INFORMACION SEGMENTADA

La Sociedad no considera relevante proporcionar informacion sobre la distribucién del importe neto
de la cifra de negocios por categorias de actividades o por mercados 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 seglin la Ley 17/2007 no son actividades eléctricas
reguladas y por tanto, a la Sociedad no le es de aplicacién la exigencia de informacién separada por
actividades prevista en el Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por el que se aprueban las Normas
de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas del sector eléctrico.

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

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emisién privada de bonos realizada en los Estados
Unidos de América por importe de 430 millones de délares americanos, realizados por la sociedad del
grupo RBV (500 millones de délares americanos en 2014), y el programa de eurobonos de REF por un
importe de hasta 4.500 millones de euros a 31 de diciembre de 2015 (3.500 millones de euros en 2014).

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad garantiza solidariamente con REE, el
programa de emisién 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 2015 tiene un compromiso de inversién en un inmueble de Tenerife,
a ejecutar en 2016, por importe de 3.600 miles de euros. En 2014 la Sociedad no tenia compromisos
de adquisicién de construcciones.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene avales bancarios otorgados a favor de terceros por un
importe de 57 miles de euros (323 miles de euros en 2014).
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27. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existen activos dedicados a la proteccién 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 ejercicio no ha recibido
subvenciones de caracter medioambiental.

28. OTRA INFORMACION

El auditor de cuentas de la Sociedad en 2015y 2014 es KPMG Auditores S.L. El importe total devengado
por servicios de auditoria de |la Sociedad ha ascendido a 77 miles de euros en 2015 (42 miles de euros
en 2014). Ademas, en 2015 se han devengado, con otras sociedades relacionadas directa o
indirectamente con la firma auditora, servicios relacionados con la auditoria por importe de 15 miles
de euros (0 miles de euros en 2014).

29. PAGOS BASADOS EN ACCIONES

En el ejercicio 2015 el numero de acciones entregadas han ascendido a 152 (199 acciones en 2014),
siendo 78,88 euros el valor razonable de dichas acciones (60,20 euros en 2014) y ascendiendo el gasto
del ejercicio a 12 miles de euros (12 miles de euros en 2014). La valoracién derivada de dicha
retribucién se ha realizado de acuerdo al precio de cierre de la cotizacion de las acciones de la
Sociedad.

Estas entregas de acciones se han efectuado en virtud de las autorizaciones realizadas por la Junta

General de Accionistas de la Sociedad, y el gasto derivado de este plan se registra en el epigrafe Gastos
de personal de la Cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

30. HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Con fecha 27 de enero, una vez obtenida la autorizacién de la Comisién Europea, se ha materializado
el acuerdo suscrito el 4 de diciembre relativo a la adquisicién del 50% del capital social de Transmisora
Eléctrica del Norte, S.A. (TEN) por parte de Red Eléctrica Chile, SpA (RECH) a la compaifiia chilena E-CL,
S.A. por 218 millones de ddlares americanos.

TEN esta desarrollando el proyecto Mejillones-Cardones, que consiste principalmente en la
construccidn de una linea de transmisién de electricidad de 600 km a 500 kV en el norte del pais, que
interconecta el Sistema Interconectado Central y el Sistema Interconectado del Norte Grande en Chile,
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS. HECHOS MAS
SIGNIFICATIVOS

Desde julio de 2008, Red Eléctrica Corporacidn, 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
creacion permanente de valor, dirigida a todos sus grupos de interés.

2. PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

En 2015 el Resultado después de impuestos ha ascendido a 500,2 millones de euros, lo que supone
un incremento del 7,6% respecto al ejercicio pasado. Dentro de este resultado destaca:

e La Cifra de negocio ha sido de 507,7 millones de euros. Esta cifra recoge 481,7 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.

e El Resultado bruto de explotacién (EBITDA), ha alcanzado los 508,3 millones de euros, un
6,9% superior a-2014.

e ElResultado neto de explotacidn (EBIT), ha sido de 506,6 millones de euros, lo que supone
un incremento del 6,9% respecto a 2014,

Los Dividendos pagados en 2015 han ascendido a 404,8 millones de euros, un 17,8% superiores a
los del ejercicio 2014.

El Patrimonio neto de REC ha alcanzado la cifra de 2.283,2 millones de euros.

3. EVOLUCION BURSATIL Y RENTABILIDAD PARA EL
ACCIONISTA

La totalidad del capital social de REC como sociedad cotizada del Grupo, estd admitido a cotizacién
en las cuatro Bolsas espafiolas y se negocia en el mercado continuo espafiol. Asimismo, forma parte
del IBEX 35 y su ponderacién en este indice era del 2,18% al cierre del ejercicio 2015.

El capital social de REC, totalmente suscrito y desembolsado ascendia, a 31 de diciembre del 2015,
a 270,5 millones de euros, estando representado por 135.270.000 acciones de 2 euros de valor
nominal cada una. Durante el 2015 no se ha producido ninglin cambio que afecte al nimero de
acciones en circulacién o a su valor nominal.
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A lo largo del 2015 el capital libre en circulacion (free-float) de REC ha sido del 80%.

El capital libre en circulacién esté constituido por 108.216.000 acciones, estimandose a 17 de julio
de 2015, fecha de la Gltima Junta General de Accionistas, que el 13% pertenecia a accionistas
minoristas, el 6% a inversores institucionales espafioles y el 81% a inversores institucionales
extranjeros, localizados principalmente en Estados Unidos y Reino Unido.

En cuanto a la evolucién bursatil, cabe decir que en este 2015 las ganancias se han extendido a gran
parte de los mercados de renta variable mas relevantes, reflejando las bolsas una mas favorable
situacién econdmica en los paises desarrollados que afios anteriores. Los principales mercados
europeos han registrado avances de entre el 5 y el 10% en el afio, comportamiento similar al
registrado por el Nikkei japonés. Wall Street, por su parte, ha quedado algo rezagada, tras 6 afios
consecutivos con claro predominio de las ganancias, tanto el S&P 500 como el Dow Jones han
cerrado el afio con ligeras pérdidas, si bien el tecnoldgico Nasdaq ha presentado nuevamente signo
positivo al cierre del ejercicio. EI FTSE y el IBEX han sido las principales excepciones. El elevado peso
de empresas mineras y de recursos basicos en el primero ha provocado una caida cercana al 5% en
el indice britanico. El retroceso superior al 7% de nuestro selectivo posiblemente se haya debido a
la incertidumbre politica asociada a nuestro pais en al afio que acabamos de cerrar.

REC ha vuelto a batir al IBEX en 2015 y, a la extraordinaria subida que registré en 2014, superior al
50%, se ha sumado este Ultimo afio una revalorizacién de més del 5% y superior al 9% si incluimos
los dividendos repartidos por la empresa. La acogida favorable del plan estratégico 2014-2019 y la
visibilidad de la politica de dividendos han permitido a nuestra empresa eludir el signo negativo en
2015.

La capitalizacién bursétil de la Compafiiia a finales de 2015 se ha situado en 10.431 millones de
euros.

En el conjunto del afio 2015 se negociaron 248,2 millones de titulos, lo que representa 1,84 veces
el capital social de la empresa. La contratacion en efectivo en 2015 fue de 18.537 millones de euros,
incrementéndose en un 22,1% respecto al afio anterior en el que alcanzé los 15.184 millones de
euros.

4. ACCIONES PROPIAS

En 2015, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad y liquidez del valor
adecuado se han realizado adquisiciones de 2.097.449 titulos, por un valor nominal global de 4,2
millones de euros y un importe efectivo de 156,3 millones de euros. Asimismo, el ndmero de
acciones enajenadas ha ascendido a 1.807.465 titulos, por un valor nominal global de 3,6 millones
de euros y un importe efectivo de 136,8 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2015 las acciones de la Sociedad en poder de la misma representaban el 0,32%
del Capital social y totalizaban 437.187 titulos, cuyo valor nominal global era de 874 miles de euros
(nota 13 de la Memoria) y su valor de mercado era de 33,7 millones de euros.

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

5. GESTION DE RIESGOS

El Grupo tiene establecido un Sistema de Gestidn Integral de Riesgos que tiene por objeto asegurar
que los riesgos que pudieran afectar a las estrategias y objetivos sean identificados, analizados,
evaluados gestionados y controlados de forma sistemética, con criterios uniformes y dentro de los
niveles de riesgo fijados, con la finalidad de facilitar el cumplimiento de las estrategias y objetivos
del Grupo. La Politica de Gestién Integral de Riesgos y el Procedimiento General de Gestién y
Control Integral de Riesgos, han sido aprobados por el Consejo de Administracién y estan basados
en el Marco Integrado de Gestién de Riesgos Corporativos COSO |l (Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission).

El principal riesgo identificado para la consecucién de los objetivos de REC es el riesgo de crédito,
puesto que las operaciones de endeudamiento son realizadas a través de las compafiias 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 estdn detalladas en la nota 9 de la Memoria de las Cuentas
anuales del ejercicio.

6. MEDIOAMBIENTE

A 31 de diciembre 2015 REC no posee activos dedicados a la proteccion y mejora del medio
ambiente. La Sociedad durante el ejercicioc 2015 no ha incurrido en gastos ordinarios para la
proteccién y mejora del medio ambiente.

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

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

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

REC no desarrolia actividades de Investigacion, Desarrollo e Innovacion (I+D+i).

8. 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 principal
como operador y transportista de electricidad. En este sentido, el objetivo del Grupo es
consolidarse como un grupo de empresas sostenible, ético y comprometido con la sociedad, y cuya
gestion se realice con un enfoque de excelencia y responsabilidad en el desarrollo de sus funciones.
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Esta orientacidén hacia el desarrollo sostenible queda reflejada a nivel estratégico, siendo la
busqueda de la excelencia y responsabilidad en el desarrollo de las actividades una de las tres
estrategias transversales, y se despliega a nivel operativo a través de la gestiéon empresarial.

En el campo de la responsabilidad corporativa, el nivel de desempefio del Grupo se somete a un
continuo analisis y evaluacién. En este sentido, en el 2015 el Grupo ha sido incluido en los siguientes
indices de sostenibilidad: Dow Jones Sustainability Indices, FTSE4Good, Climate Disclosure Leader,
Euronext Vigeo, Ethibel, MSCl y Stoxx Global ESG Leaders Indices.

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

En 2015, se ha renovado el Sello Excelencia Europea 500+, con una puntacién entre 700 y 750
puntos, que concede el Club Excelencia en Gestién (CEG), representante oficial de la EFQM en
Espafia segin modelo EFQM. ’

El sistema de gestion de excelencia se basa en un enfoque de gestién por procesos. En 2015 se ha
realizado la matriz de alineamiento que relaciona las actuaciones clave del Plan Estratégico 2014-
2019 con los procesos clave. También se ha llevado a cabo la actualizacién de toda la informacién
de los procesos en la herramienta informéatica PROC. Como parte importante del sistema de
seguimiento de la gestidn, en este ejercicio se ha realizado la sexta oleada de la encuesta de
satisfaccidn del cliente interno, ESCI, que mide la satisfaccidn en relacidon a los procesos y servicios.

La Sociedad tiene implantado en sus procesos un Sistema Corporativo de Gestidon de la Calidad
basado en estdndares internacionales. Desde el afio 2000 se cuenta con un sistema certificado que
englobaba a todos los procesos de la organizacidn, siendo auditado de forma anual. En el 2015, se
ha realizado la cuarta auditoria integrada de todos los sistemas de gestion corporativos certificados
(calidad, medio ambiente, seguridad y salud laboral, responsabilidad corporativa y eficiencia
energética).

En el marco del desarrollo de las buenas practicas en materia de responsabilidad social corporativa
se han llevado a cabo en 2015 varias actuaciones relevantes, destacando en el ambito fiscal la
aprobacién por el Consejo de Administracién de la Estrategia Fiscal del Grupo y de los aspectos de
la Politica de Control y Gestion de Riesgos Fiscales del Grupo y su integracion en la Politica de
Gestidn Integral de Riesgos, asi como de la adhesion al Cédigo de Buenas Practicas Tributarias
adoptado por la Agencia Estatal de Administracién Tributaria en el marco del Foro de Grandes
Empresas, y la publicacién de la contribucion tributaria total del Grupo del ejercicio 2014,

9. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA.
“DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE
JULIO

En base a los pardmetros establecidos en la Resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacién a incorporar en la Memoria de las
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Cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, el periodo medio de pago a proveedores al cierre del ejercicio 2015 es de 37,8 dias.

El desglose de la informacién requerida por la mencionada Resolucién se recoge en la nota 20 de la
Memoria correspondiente al ejercicio 2015 de |a Sociedad.

10. CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL
CIERRE DEL EJERCICIO |

Con fecha 27 de enero, una vez obtenida la autorizacién de la Comisidn Europea, se ha
materializado el acuerdo suscrito el 4 de diciembre relativo a la adquisicién del 50% del capital
social de Transmisora Eléctrica del Norte, S.A. (TEN) por parte de Red Eléctrica Chile, SpA (RECH) a
la compafiia chilena E-CL, S.A. por 218 millones de délares americanos.

TEN estd desarrollando el proyecto Mejillones-Cardones, que consiste principalmente en la
construccién de una linea de transmisién de electricidad de 600 km a 500 kV en el Norte del pais,
que interconecta el Sistema Interconectado Central y el Sistema Interconectado del Norte Grande
en Chile.

11. POLITICA DE DIVIDENDOS

Los dividendos pagados en 2015 han ascendido a 404,8 millones de euros, un 17,8% superiores a
los del ejercicio 2014.

El dividendo con cargo al resultado del ejercicio 2015 propuesto por el Consejo de Administracion,
y pendiente de aprobacidn por la Junta General de Accionistas, es de 3,2100 euros por accién, lo
que supone un incremento respecto al del ejercicio anterior del 7%.

De acuerdo 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 Estratégico y tomando como base el dividendo total
aprobado con cargo al ejercicio 2014. Esta previsién estara condicionada al cumplimiento del citado
Plan.

El dividendo se hard efectivo mediante dos pagos al afio, un dividendo a cuenta en enero y un

dividendo complementario a mitad de afio tras la aprobacidn de las Cuentas anuales por la Junta
General de Accionistas.

12. EVOLUCION PREVISIBLE

REC, como cabecera del Grupo RED ELECTRICA, velard por que las empresas del Grupo contribuyan
con el desarrollo de sus actividades a la consecucién de los objetivos que establece el Plan
estratégico del Grupo.
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Para tal fin, se fomentard que las distintas empresas del Grupo desarrollen tanto los negocios
regulados como los no regulados, dentro y fuera de Espafia, respondiendo a los principios
establecidos, con un especial énfasis en el fomento de la eficiencia que exige la realidad actual.

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

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

Para todo ello, el Grupo continuara persiguiendo la creacién de valor a largo plazo, la obtencidn de

ventajas competitivas duraderas y el logro de una mejor reputacidn corporativa, enfocada al
optimo servicio a fa sociedad, elemento diferenciador de su gestién.

13. INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Informe Anual de Gobierno Corporativo forma parte integrante del Informe de Gestién 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 Gestién contienen determinada informacién 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 vy las
afirmaciones con proyecciones de futuro estan sometidas a riesgos e incertidumbres, muchas de las cuales
son dificiles de prever y estdn, de manera general, fuera del control de la Sociedad, riesgos que podrian
provocar que los resultados y desarrollos reales difieran significativamente de aquellos expresados, implicitos
o proyectados en la informacién y afirmaciones con proyecciones de futuro.

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 informacién 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
documentc estén basadas en la informacién disponible a la fecha de este Informe de Gestidn. Salvo en la
medida en que asi lo requiriese la ley aplicable, la Sociedad no asume la obligacidn de actualizar pablicamente
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 ejercicio 2015, formuladas en |a sesidn de 23 de
febrero de 2016, han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables,
ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultades 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 v consolidado, incluyen un
analisis fiel de la evolucidn y los resultados empresariales y de la posicion de RED
ELECTRICA CORPORACION y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas
en su conjunto, junto con la descripcién de los principales riesgos e incertidumbres a que se

enfrentan.
Madrid, 23 de febrero de 2016
] L7 [ L
José Folgado Blanco Juan Lasala Bernad Me Angeles Amador Millan
Presidente Consejero Delegado Conssfera

Fernando Ferndndez
Méndez de Andés
Caonsefero

Paloma Sendin de Céceres
Consejera

Carmen G:frma}. r.i"e Barreda
Tous de Monsalve
Consejera

Maria|José Garcia Beato
| Consejera

Socorro Fernandez Larrea
Consejera

Santiago [anzuela Marina
Consejero

José Luis Feito Higueruela
Consejero

Antonio Gomez Ciria
Consejero

José Angel Partearroyo Martin
Consefero
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KPMG Auditores S1.
Edificio Torre Europa
Faseo de la Castallana, 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 Corporacién, S.A. (la
“Sociedad”) y sociedades dependientes (el “Grupo™) que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2015, 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 gjercicio
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 Corporacién,
S.A.y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demds disposiciones del marco
normativo de informacion 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 opinién 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 v 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
incorreccién 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 opinién sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién 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.

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

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 2015, asi
como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internaciones de
Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco
normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espaiia.

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores de Red Eléctrica Corporacion, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Red Eléctrica
Corporacion, S.A. y sociedades dependientes.
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GRUPO RED ELECTRICA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

A 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

|ACTIVO 31/12/2015 31/12/2014|
Inmovilizado intangible (nota 5) 118.471 109.069
Inmovilizado material (nota 6) 8.884.598 8.923.262
Inversiones inmobiliarias {nota 7) 2473 2.517
Activos financieros no corrientes (nota 15) 119.986 71.998
Activos por impuesto diferido (nota 19} 30.111 30.938
Otros activos no corrientes 902 380
ACTIVO NO CORRIENTE 9.156.541 9.138.164
Existencias (nota 8) 41,755 46.445
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 9) 1.010.265 1.072.690
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 14.023 28.400
Otros deudores 993.784 1.003.501
Activos por impuesto corriente 2.458 40.789
Otros activos financieros corrientes (nota 15) 2.522 1.304
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 386.861 299.368
ACTIVO CORRIENTE 1.441.403 1.419.807
TOTAL AEVO 10.597.944 10.557.971
|FASIVO 31/12/2015 31/12/ 2014|
Fondos propios 2.774.745 2.589.360
Capital 270.540 270.540
Reservas 2.051.350 1.723.852
Acciones y participaciones en patrimonio propias (-} (33.076) {10.390)
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante 606.013 717.821
Dividendo a cuenta (-) (120.082) (112.463)
Ajustes por cambios de valor {29.482) (59.894)
Activos financieros disponibles para la venta 15.480 7.950
Operaciones de cobertura (48.613) (69.273)
Diferencias de conversion y otros 3.651 1.429
PATRIVIONTO NETG ATRIBUIBO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 2.745.263 2.529.466
Participaciones no dominantes 15.350 22.986
10 (nota 10) 2.760.613 2.552.452

Subvenciones y otros (nota 11) 548.598 482.442
Provisiones no corrientes (notIa 12) 84.528 105.522
Pasivos financieros no corrientes (nota 15) 4.827.113 5.037.125
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 4,770.841 4.955.001
Otros pasivos financieros no corrientes 56.272 82.124
Pasivos por impuesto diferido (nota 19) 512.286 482.584
Otros pasivos no corrientes (nota 13) 68.196 70.726
PASIVO NO CORRIENTE 6.040.721 " 6.178.399
Pasivos financieros corrientes (nota 15) 1.313.328 1.549.431
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 648.156 844.057
Otros pasivos financieros corrientes 665.172 705.374
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 17) 483.282 277.689
Proveedores 402.334 200.128
Otros acreedores 74.672 57.445
Pasivos por impuesto corriente 6.276 20.116
PASIVO CORRIENTE 1.796.610 1.827.120
TOTAL PASIVO 10.597.944 10.557.971

Las notas 1 a 31y los anexos |y Il forman parte integrante de estas Cuentas anuales consolidadas.

GRUPO Red Eléctrica. Estado de situacion financiera consolidado.
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GRUPO RED ELECTRICA
CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
EJERCICIOS 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

|CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA 2015 2014|
Importe neto de la cifra de negocios {nota 20-a) 1.938.939 1.846.714
Trabajos realizados por la empresa para su activo 20.719 17.710
Aprovisionamientos (nota 20-b} (47.865) (59.711)
Otros ingresos de explotacion 12.506 7.288
Gastos de personal (nota 20-c) (139.635) {132.967)
Otros gastos de explotacion (nota 20-b) (326.237) (293.641)
Amortizacidn de! inmovilizado (notas 5,6y 7) (489.533) (440.699)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras (nota 11) 20.084 13.651
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (nota 6 y 20-d) 40 (9.146)
|RESULTADO DE EXPLOTACION 989.018 949.199|
Ingresos financieros 8.932 11.973
Gastos financieros (nota 20-¢) (167.457) (160.240)
Diferencias de cambio (41) 253
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (nota 20-) | {730) 52.311
leESULTADO FINANCIERO (159.296) (95.703)|

Participacién en beneficios de las inversiones contabilizadas aplicando el método de la partic - -

[RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 829.722 853.496]
Impuesto sobre beneficios {nota 19) (222.962) (134.434)
[RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 606.760 719.062]
A) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 606.013 717.821
[B) RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A PARTICIPACIONES NO DOMINANTES 747 1.241]

BENEFICIO POR ACCION EN EUROS

Beneficio basico por accién en euros (nota 29) 4,49 5,31
Beneficio diluido por accién en euros (nota 29) 4,49 5,31

Las notas 1 a 31y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas anuales consolidadas.
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GRUPO RED ELECTRICA
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

Periodo actual
Tatrimonio Nato atibuido a Ia Sociedad Domi
Capital Dividendo Acclones Resultado del Ajustes por Patri io Neto Participac no Total
PATRIMONIO NETO P Reservas activoa ejercicio atribuid bios de ignado a la Soctedad domi Patrimonio
suscrito propias
cuenta a la dominante valor dominante
Saldos a 1 de enero de 2015 270.540 1.723.852 (112.463) ‘ {10.390) 717.821 (59.894}) 2.529.466 22.986 2.552.452
I. Resultado Global del Ejercicio - 12.183 - - 606.013 30.412 648.608 2.567 651.175
11. Operaciones con soclos o propietarios - 2.890 (7.619} (22.686) (405.687} - (433.102} (853) (433.955)
- Distribuclén de dividendos {nota 10} - - (7.619) - (405.687) - {413.306) (853) (414.159)
- Operaclones con acclones propias (nota 10} - 2.890 - (22.686) - - (19.796} - {19.796}
Hl. Otras variaciones de Patrimonio neto - 312.425 - - {312,134} - 201 {9.350) (9.059)
- Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 312.134 - - (312.134) - - - -
- Otras varlaciones - 251 - - - - 291 {9.350) (9.059)
Saldos a 31 de diciembre de 2015 270.540 2.051.350 (120.082) (33.076} 606.013 (29.482} 2.745.263 15.350 2.760.613
Periodo anterior
Patrimonio Neto atribuido a la Sociedad Dominante
Dividendo Resultado del Ajustes por Patrimonio Neto Participaciones no Total
Capital Acciones . o tomad tadad Y .
PATRIMONIO NETO Reservas activoa ejercicio atribuido de ala Patrimonio
suscrito propias )
cuenta ala dominante valor dominante
Saldos a 1 de enero de 2014 270.540 1.548.523 (97.867) (1.707) 529,139 (42.041) 2.206.587 18.061 2.224.648
1. Resultado Global del Ejercicio - (13.170) - - 717.821 (17.853) 686.798 3,562 690.360
Il. Operaclones con socios o propietarios - 3.142 (14.596} (8.683) {343.856) - (363.993) - (363.993}
- Distribucién de dividendos (nota 11) - - (14.596) - (343.856) - (358.452) - (358.452)
- Operaciones con acclones propias (nota 11} - 3142 - (8.683) - - {5.541) - (5.541)
1II. Otras variaciones de Patrimonio neto - 185.357 - - (185.283) - 74 1.363 1.437
-Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 185.283 - - (185.283) - - - -
- Otras variaciones - 74 - - - - 74 1363 1437
Saldos a 31 de diciembre de 2014 270.540 1.723.852 (112.463) (10.390} 717.821 (59.894) 2,529.466 22.986 2.552.452

Las notas 12 31 y los anexos | y It forman parte Integrante de estas Cuentas 2nuales consolidadas.

GRUPO Red Eléctrica. Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado. Pégina 4 de 83




ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
EJERCICIOS 2015 Y 2014
EN MILES DE EUROS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO 2015 2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1.326.140 511.985
Resultado antes de impuestos 829.722 853.496
Ajustes del resultado: 639.039 538.303
Amortizacién del inmovilizado (notas 5,6 y 7) 489,533 440.699
Otros ajustes del resultado {netos) 149.506 97.604
Resultados por enajenacién/deterioro de activos no corrientes e instrumentos financieros (nota 20-f) 770 (52.311)
Devengo de ingresos financieros (nota 20-e) (8.932) (11.973)
Devengo de gastos financieros (nota 20-e) 167.457 160.240
Dotacién/exceso provisiones riesgos y gastos (nota 12) 7.432 19.497
Imputacién de subvenciones de capital y otros (nota 11) (17.221) (17.849)
Cambios en el capital corriente 196.879 (497.681)
Variacién en Existencias, Deudores, pagos anticipados corrientes y otros activos corrientes 25.409 (493.291)
Variacién en Acreedores comerciales, cobros anticipados corrientes y otros pasivos corrientes 171.470 (4.390)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién: (339.500) (382.133)
Pagos de intereses ’ (173.135) (159.738)
Cobros de dividendos (nota 20-e) 4,566 4.566
Cobros de intereses 4.366 7.407
Cobros / (pagos) por impuesto sobre beneficios {163.112) (227.442)
Otros cobros / {pagos) de actividades de explotacién (12.185) (6.926)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (384.257) {1.049.095)
Pagos por inversiones (469.190) {1.109.640}
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (notas 5,6 y 7) (458.890) (1.104.920)
Otros activos financieros {nota 15) (10.300) (4.720)
Cobros por desinversiones 3.346 29.636
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (notas 5,6 y 7) 59 -
Otros activos financieros {nota 15) 3.287 739
Otros activos (nota 20-f) - 28.897
Otros flujos de efectivo de actividades de inversién 81.587 30.909
Otros cobros de actividades de inversion (nota 11) 81.587 30.909
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION (854.594) 621.398
Cobros / (pagos) por instrumentos de patrimonio (nota 10) (19.796) {5.541)
Adquisicidn (156.457) (107.416)
Enajenacién 136.661 101.875
Cobros / (pagos) por instri tos de pasivo fi iero (nota 15) (420.737) 969.359
Emision y disposicién 1.198.485 1,943.673
Devolucién y amortizacion (1.619.222) (974.314)
Pagos por dividendos y i de otros instr s de patril io (nota 10) (404.825) (343.782)
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacién (nota 10) (9.236) 1.362
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO 204 219
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES 87.493 84.507
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 299.368 214.861
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 386.861 299.368
Las notas 1 a 31y los anexos | y ! forman parte integrante de estas Cuentas anuales consolidadas.
sctrica. Estado de flujos de efectivo consolidado. Pé4gina 5 de 83
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1. ACTIVIDADES DE LAS SOCIEDADES DEL GRUPO

Red Eléctrica Corporacidn, S.A. (en adelante la Sociedad matriz o la Sociedad) es la Sociedad
dominante de un Grupo formado por sociedades dependientes. Asimismo, el Grupo participa en
operaciones conjuntas con otros operadores. La Sociedad matriz y sus sociedades dependientes
componen el Grupo Red Eléctrica (en adelante Grupo o Grupo Red Eléctrica). La Sociedad tiene su
domicilio social y fiscal en Alcobendas (Madrid), y tiene sus acciones admitidas a cotizacidn en el
mercado continuo espafiol formando parte del selectivo IBEX-35.

El Grupo tiene como actividad principal el transporte de energia eléctrica, la operacién del
sistema y la gestién de la red de transporte en el sistema eléctrico espafiol. Estas actividades
reguladas se desarrollan a través de Red Eléctrica de Espafia S.A.U. (en adelante REE).
Adicionalmente el Grupo a través de Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias S.A.U. (en
adelante REINCAN), desarrolla la actividad de construccién de instalaciones de almacenamiento
de energia en sistemas insulares y aislados.

El Grupo también desarrolla actividades de transporte de energia eléctrica fuera de Espafia a
través de Red Eléctrica Internacional S.A.U. (en adelante REl), y sus participadas y presta servicios
de telecomunicaciones a terceros a través de Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacién
S.A.U. (en adelante REINTEL).

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

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

a) Informacién general

Las Cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
matriz de forma que muestran la imagen fiel del Patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada de la Sociedad y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2015 y del
rendimiento financiero consolidado, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambios en el
patrimonio neto consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas Cuentas anuales consolidadas, formuladas por los Administradores de la Sociedad en
reunién del Consejo de Administracién celebrada el dia 23 de febrero de 2016, se han preparado
a partir de los registros individuales de la Sociedad y del resto de sociedades integradas en el
Grupo que, junto con la Sociedad, componen el Grupo Red Eléctrica (Anexo ). Cada sociedad
prepara sus cuentas anuales siguiendo los principios y criterios contables en vigor en el pais en el
que realiza las operaciones, por lo que en el proceso de consolidacién se han introducido los
ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios para
adecuarlos a las NIIF-UE. Asimismo, se modifican las politicas contables de las sociedades
consolidadas, cuando es necesario, para asegurar su uniformidad con las politicas contables
adoptadas por la Sociedad.
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Las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2014 fueron aprobadas en la Junta
General de Accionistas celebrada el 15 de abril de 2015. Las Cuentas anuales consolidadas,
correspondientes al ejercicio 2015, 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 consolidadas seran aprobadas sin modificacion alguna.

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

Las citadas Cuentas anuales consolidadas estan expresadas en miles de euros, redondeadas al
millar m&s cercano, que es la moneda funcional y de presentacién de la Sociedad matriz, y han
sido preparadas de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacidn
Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién.

No existe ninglin principio contable obligatorio que, siendo su- efecto significativo en la
elaboracién de las Cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar.

b) Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF

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

En el ejercicio 2015 se han aplicado por primera vez las siguientes modificaciones:

¢ Mejoras anuales de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, Ciclo 2011-
2013 de aplicacidn obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de
enero de 2015.

e CINIF 21 “Gravdmenes” de aplicacién obligatoria para todos los ejercicios
comenzados a partir del 17 de junio de 2014.

La aplicacién de estas normas e interpretaciones no ha tenido impactos significativos en estas
Cuentas anuales consolidadas.

Las normas aprobadas por la Unidén Europea cuya aplicacién no es obligatoria en el ejercicio 2015
se detallan a continuacién:

e NIC 19 “Retribuciones a los empleados” de aplicacién obligatoria para todos los
ejercicios comenzados a partir del 1 de febrero de 2015.

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

e Modificaciones a las NIC 16 y NIC 38, aclaracion sobre “Métodos de amortizacién y
depreciacién aceptables”. Modificacion efectiva para ejercicios anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2016.

e Mejoras anuales de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, Ciclo 2012-
2014 de aplicacidn obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de
enero de 2016.
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e Modificacién a la NIIF 11 “Contabilizacidn de las adquisiciones de participaciones en
operaciones conjuntas” de aplicacién obligatoria para todos los ejercicios comenzados
a partir del 1 de enero de 2016.

e Modificacion a la NIC 27 “Método de puesta en equivalencia en Estados Financieros
Separados”. Se permitira la puesta en equivalencia en los estados financieros
individuales de un inversor. Esta norma es de aplicacién para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2016.

e Modificaciones a las NIC 16 y NIC 41: “Plantas productoras” de aplicacion obligatoria
para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2016,

¢ Modificaciones en las NIC 34 y NIIF 7 para garantizar la coherencia entre las normas
internacionales de contabilidad debido a las modificaciones introducidas en la NIC 1,
de aplicacién para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2016.

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

A 31 de diciembre de 2015 el IASB y el IFRS Interpretations Committee habian publicado las
normas, modificaciones e interpretaciones que se detallan a continuacién, que estédn pendientes
de adopcidn por parte de la Unidn Europea:

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

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

e NIIF 14 “Cuentas regulatorias diferidas”. Norma efectiva para ejercicios anuales
iniciados a partir del 1 de enero de 2016.

e NIIF 15 “Ingresos de contratos con clientes”. Norma efectiva para ejercicios anuales
iniciados a partir del 1 de enero de 2018.

® Modificaciones a las NIC 28 y NIIF 10 sobre las “Ventas o aportaciones de activos
entre. inversor y asociadas o hegocios conjuntos”. Modificaciones efectivas para
ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016.

¢ Modificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28 “Sociedades de Inversidn”. Clarificaciones
sobre la excepcién de consolidacién de las sociedades de inversidn. Modificaciones
efectivas para ejercicios anuales iniciado a partir del 1 de enero de 2016.

e Modificaciones NIC 1 “Iniciativa desgloses”. Aclaraciones en refacién con los desgloses
(materialidad, agregacidn, orden de las notas, etc.). Esta norma es de aplicacién para
todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2016.

La Sociedad estd analizando el impacto que las nuevas normas, modificaciones e interpretaciones
puedan tener sobre las Cuentas anuales consolidadas del Grupo, en caso de ser adoptadas por la
Unidn Europea. No se espera que el impacto de la aplicacién de estas normas sea muy
significativo.
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c}) Uso de estimaciones e hipétesis

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

En las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2015 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direccion del Grupo y de las entidades
consolidadas, ratificadas posteriormente por sus Administradores, para cuantificar algunos de los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.

Principalmente, estas estimaciones se refieren a:

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

e Estimacion de las vidas ttiles del Inmovilizado material (véase nota 4).

s Llas hipdtesis empleadas en los calculos actuariales de los pasivos y obligaciones con
los empleados (véase nota 12).

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

En aquellos casos en los que las NIIF no permiten abordar el tratamiento contable de una
determinada situacidn, la Direccién, de acuerdo a lo establecido en la NIC 8, aplica su mejor juicio
teniendo en cuenta el fondo econémico de la transaccion y considerando los pronunciamientos
mas recientes de otras instituciones emisoras de normas que emplean el mismo marco
conceptual que las NIIF. En este sentido, al quedar los créditos fiscales por inversiones fuera del
alcance de las NIC 12 y NIC 20, la Direccién del Grupo, una vez analizados todos los hechos y
circunstancias de las mismas, ha considerado que las Deducciones por inversiones concedidas al
Grupo por las Administraciones publicas son asimilables a una subvencién de capital, teniendo en
cuenta en estos casos la NIC 20 de subvenciones (véase nota 4j).

Para mayor comprension de las Cuentas anuales consolidadas las diferentes estimaciones e
hipétesis se detallan en cada una de las notas.

Ademads, la Sociedad tiene formalizadas pélizas de seguros para cubrir las posibles reclamaciones
de terceros que se le puedan presentar por el ejercicio de sus actividades.
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A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacién disponible a
31 de diciembre de 2015 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos gue 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 las NIIF, de forma prospectiva reconociendo los efectos del
cambio de estimacién en la correspondiente Cuenta de resultados consolidada.

d) Principios de consolidacién

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

e Entidades dependientes

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

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

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

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

Las politicas contables de las entidades dependientes se han adaptado a las politicas
contables del Grupo, para transacciones y otros eventos que, siendo similares se hayan
producido en circunstancias parecidas.

Las cuentas anuales o estados financieros de las entidades dependientes utilizados en el
proceso de consolidacién estan referidos a la misma fecha de presentacién y mismo
periodo que los de la Sociedad dominante.

e Acuerdos conjuntos

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

Para cada acuerdo conjunto el Grupo evallia todos los hechos y circunstancias para su
clasificaciéon entre negocio conjunto y operacién conjunta, enire ellos si el acuerdo
conjunto otorga derechos y obligaciones sobre los activos y pasivos.

En las operaciones conjuntas, el Grupo reconoce en las cuentas anuales consolidadas, sus
activos, incluida su participacidon en los activos controlados de forma conjunta; sus
pasivos, incluida su participacién en los pasivos en los que haya incurrido conjuntamente
con los otros operadores; los ingresos obtenidos de la venta de su parte de la produccién
derivada de la operacién conjunta, su parte de los ingresos obtenidos de la venta de la
produccién derivada de la operacidn conjunta, sus gastos, incluida la parte que le
corresponda de los gastos conjuntos.

La adquisicién por el Grupo de la participaciéon inicial y posterior en una operacion
conjunta que constituye un negocio, se reconoce aplicando los criterios desarrollados
para las combinaciones de negocios por el porcentaje de participacién que posee en los
activos y pasivos individuales. No obstante, en la adquisicién posterior de una
participacion adicional en una operacidn conjunta, la participacién previa en los activos y
pasivos individuales no es objeto de revalorizacién.

En las transacciones de venta o aporiacién del Grupo a las operaciones conjuntas, sélo se
reconocen los resultados correspondientes a la participacidon del resto de operadores,
salvo que las pérdidas pongan de manifiesto una pérdida o deterioro de valor de los
activos transmitidos, en cuyo caso, éstas se reconocen integramente.

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

e Entidades asociadas

Se consideran entidades asociadas, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o
indirectamente a través de dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia
significativa es el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de
explotacion de una entidad, sin que suponga la existencia de control o de control
conjunto sobre la misma. En la evaluacién de la existencia de influencia significativa, se
consideran los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles en la fecha de
cierre de cada ejercicio, considerando, igualmente, los derechos de voto potenciales
poseidos por el Grupo o por otra entidad.

Las inversiones en entidades asociadas se registran por el método de la participacién
desde la fecha en la que se ejerce influencia significativa hasta la fecha en la que la
Sociedad no puede seguir justificando la existencia de la misma. No obstante si en la fecha
de adquisicidn, toda o parte de la inversion, cumple las condiciones para clasificarse como
activos no corrientes o grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta, se
registra a valor razonable, menos los costes de enajenacion o disposicién por otra via.

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

En el Anexo | se muestra un detalle de las sociedades dependientes, acuerdos conjuntos y
asociadas de la Sociedad asi como el método de consolidacidn o valoracién que se ha aplicado
para la preparacién de las Cuentas anuales consolidadas adjuntas y otra informacion referente a
las mismas.

Los Estados financieros de las entidades dependientes, de acuerdos conjuntos y asociadas
utilizados en el proceso de consolidacién son relativos a una fecha y a un periodo que coincide
con los de la Sociedad matriz.

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

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

e Laconversidn de negocios en el extranjero:

o Los estados financieros de las sociedades extranjeras se han realizado aplicando
el método del tipo de cambio de cierre para los activos y pasivos, el tipo de
cambio medio para los ingresos y gastos y el tipo de cambio histérico para Capital
v Reservas.

o Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacién de los criterios anteriores se
reconocen como diferencias de conversidn en otro resultado global.

o Este mismo criterio es aplicable a la conversion de los estados financieros de las
sociedades contabilizadas por el método de la participacidn, reconociendo las
diferencias de conversién correspondientes a la participacién del Grupo en otro
resultado global.

s Todos los saldos y transacciones enire las sociedades consolidadas por integracion
global se han eliminado en el proceso de consolidacién.

e Los margenes incluidos en la facturacion entre sociedades del Grupo por bienes o
servicios capitalizables, se han eliminado en el momento de realizarse la operacién.

e) Participaciones en sociedades no dominantes

Las participaciones no dominantes en las entidades dependientes se registran en la fecha de
adquisicién por el porcentaje de participacién en el valor razonable de los activos netos
identificables. Las participaciones no dominantes se presentan en el Patrimonio neto consolidado

(%)
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de forma separada del patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad. Las participaciones
no dominantes en los Resultados consolidados del ejercicio y en el Estado consolidado de
resultados global del ejercicio se presentan igualmente de forma separada.

Las transacciones con participaciones no dominantes se registran como transacciones con los
propietarios del patrimonio del Grupo. Por ello, en las compras de participaciones no dominantes,
la diferencia entre la contraprestacién abonada y la correspondiente proporcién del importe en
libros de los activos netos de la dependiente se registra con impacto en el Patrimonio neto. De la
misma forma las ganancias o pérdidas por enajenacién de participaciones no dominantes se
reconocen igualmente en el Patrimonio neto del Grupo.

f) Comparabilidad de la informacién

La Direccién del Grupo presenta en las Cuentas anuales consolidadas adjuntas informacién
comparativa correspondiente al ejercicio 2014. Como requieren las NIIF-UE, las presentes Cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2015 recogen a efectos comparativos las cifras
correspondientes del ejercicio anterior. De acuerdo con la resolucién de 29 de enero de 2016 del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre la informacién a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores, la nota 18 no
incluye informacién comparativa del ejercicio 2014.

g) Variaciones en el perimetro de consolidacién

Durante el ejercicio 2015 se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de
consolidacién del Grupo.

El 13 de marzo de 2015 se constituyé la Sociedad Transmisora Eléctrica del Sur 2, S.A. (en
adelante TESUR2), cuya principal actividad es la transmisién de energia eléctrica y la operacién y
mantenimiento de redes de transmision de electricidad. Esta sociedad fue constituida con una
participaciéon del 25% por parte de REl y un 75% por parte de Red Eléctrica del Sur, S.A. (en
adelante REDESUR).

El 29 de junio de 2015, Red Eléctrica Corporacion S.A. constituyd al 100% la sociedad Red Eléctrica
Infraestructuras de Telecomunicacion S.A.U. (en adelante REINTEL) como resultado de la escision
parcial de REl. La Sociedad tiene por objeto social el desarrollo de la actividad de explotacién de
redes y prestacidn de servicios de telecomunicaciones para terceros.

Con fecha 3 de julio se formalizé la compra venta de acciones de TESUR, propiedad de REI (55%) y
AC Capitales (45%), a favor de REDESUR, sociedad que en la actualidad posee el 100% de acciones
de TESUR.

El 17 de septiembre de 2015, la Sociedad constituyé al 100% la sociedad Red Eléctrica de
Infraestructuras en Canarias S.A.U. (REINCAN), que tiene por objeto social la construccién de
instalaciones de almacenamiento de energia en sistemas insulares y aislados.

Con fecha 19 de noviembre de 2015 REI constituy6 al 100% la sociedad Red Eléctrica Chile SpA (en
adelante RECH), cuya actividad principal consistird en la adquisicién, tenencia, administracién,
direccidn y gestidn de las participaciones que el Grupo posea en Chile.

Durante el 2014 no se produjeron variaciones en el perimetro de Consolidacién del Grupo.
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3. REGULACION SECTORIAL

Sector eléctrico en Espaia

Durante el afio 2015 ha continuado la aplicacidn y el desarrollo reglamentario del nuevo marco
normativo del sector eléctrico que emana del proceso de reforma de la regulacién del sector
eléctrico, iniciado en 2013 con la aprobacién del Real Decreto-ley 9/2013, de 12 de julio, por el
que se adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico, y
consolidado tras la publicacién de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, que
deroga la Ley 54/1997, con excepcidn de algunas de sus disposiciones adicionales.

La Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, cumple con un doble objetivo; por un
lado, integrar en un Unico texto todas las disposiciones con rango de ley dispersas en la regulacién
que se han publicado para adaptarse a los cambios fundamentales que se han producido en el
sector eléctrico desde la entrada en vigor de la Ley 54/1997, y, por otro, incorporar medidas para
garantizar la sostenibilidad econdmica a largo plazo del sector eléctrico que eviten que se vuelvan
a registrar los desequilibrios estructurales entre ingresos y costes de los Gltimos afios.

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

En lo relativo a la regulacion de las actividades que desarrolla Red Eléctrica de Espafia, S.A.U,, la
nueva Ley 24/2013 mantiene la atribucidn a la empresa de las actividades de transportista tnico y
operador del sistema, asi como de la funcién de gestor de la red de transporte. Asimismo, la Ley
24/2013 mantiene vigente la actual estructura societaria para el ejercicio de las citadas
actividades, al no derogarse la disposicién adicional vigésimo tercera de la Ley 54/1997, que
establece la denominacidn de la sociedad matriz del grupo, Red Eléctrica Corporacién, S.A., asi
como la integracién en la sociedad filial Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. de las actividades de
transportista Unico y operador del sistema y gestor de la red de transporte, actividad esta ultima
desempefiada a través de una unidad orgénica especifica con la adecuada separacién contable y
funcional respecto a la actividad de transporte.

Otros aspectos relevantes de la regulacién en la Ley 24/2013 de las actividades que desarrolla la
Sociedad son los siguientes:

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

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

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

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

Ademds, REE es responsable de la gestion del despacho técnico y econémico para el
suministro de energia eléctrica de los sistemas eléctricos no peninsulares de Baleares,
Canarias, Ceuta y Melilla, asi como de la funcién de liquidacién de los pagos y cobros
resultantes del despacho econdmico de la generacién en estos sistemas.

En cuanto al marco retributivo de la actividad de transporte desde el segundo semestre de 2013 y
hasta el afio 2015 ha estado vigente la metodologia establecida por el Real Decreto-ley 9/2013, de
12 de julio, por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad financiera del
sistema eléctrico recoge un conjunto de medidas de caricter urgente y de amplio alcance
destinadas a garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico, y con impacto en todas las
actividades del sector eléctrico. El Real Decreto-ley establece que la metodologia de célculo de la
retribucién de la actividad de transporte considerard los costes necesarios para su desempefio por
una empresa eficiente y bien gestionada, y determinara una retribucién adecuada a una actividad
de bajo riesgo que permita obtener un beneficio razonable por el desarrollo de sus funciones,
fijando a tal efecto una tasa de retribucién de {os activos vinculada a las Obligaciones del Estado
mas un diferencial. En base a estas premisas, el Real Decreto-ley 9/2013 determina la
metodologia especifica para el célculo de la retribucién de la actividad de transporte para el
segundo semestre de 2013 y para los afios 2014 y 2015.

A partir del 1 de enero de 2016, y tras la publicacién a finales de 2015 de la Orden Ministerial que
establece los valores unitarios de referencia de inversién y de operacién y mantenimiento por
elemento de inmovilizado de las instalaciones de transporte de energia eléctrica que serdn de
aplicacién durante el primer periodo regulatorio y la vida (til regulatoria de dichas instalaciones.
La aprobacién de esta orden supone fa entrada en vigor de la nueva metodologia de retribucién
que introdujo a finales de 2013, el Real Decreto 1047/2013, de 27 de diciembre, y en las
modificaciones consideradas en el Real Decreto 1073/2015, de 27 de noviembre. Con la entrada
en vigor en 2016 de esta nueva metodologia se da por finalizado el periodo y el régimen
transitorio que habia establecido el Real Decreto-ley 9/2013,

En el afio 2015 se ha completado el proceso de certificacion de REE como gestor de la red de
transporte del sistema eléctrico espafiol previsto en el articulo 31.1 de la Ley 24/2013, de 26 de
diciembre, tras la publicacién en el «Diario Oficial de la Unidn Europea» de 12 de febrero de 2015
de la Notificacion del Gobierno espafiol con arreglo al articulo 10, apartado 2, de la Directiva
2009/72/CE del Parlamento Europeo y del Consejo («Directiva sobre la electricidad»), sobre
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normas comunes para el mercado interior de la electricidad, con respecto a la designacién de Red
Eléctrica de Espaiia S.A.U. como gestor de la red de transporte en Espafia.

En relacién a las funciones de REE en los sistemas eléctricos no peninsulares, en el afio 2015 se ha
llevado a cabo la transmisién al operador del sistema del proyecto de la Central Hidrdulica
Reversible de 200 MW de Chira-Soria en Gran Canaria, exigido por la Orden IET/728/2014, de 28
de abril. En cumplimiento de esta disposicién, con fecha de 23 de enero de 2015 REE suscribié un
contrato de compra-venta con UNELCO para transferir el proyecto de la citada central, cesién que
se ha hecho efectiva el 17 de julio de 2015 tras la aprobacidn por el Consejo Insular de Aguas de
Gran Canaria del acuerdo por el que acepta la subrogacién como concesionaria de Red Eléctrica
de Espafia, S.A.U en la concesién administrativa de las aguas embalsadas y vaso de la presa de
Chira con fines hidroeléctricos (Chira-Soria).

Sector eléctrico Internacional

El Grupo Red Eléctrica, a través de la sociedad REl, ha construido instalaciones de transporte de
energia eléctrica, que a dia de hoy opera y mantiene en el sector eléctrico, a nivel internacional,
en Perd. Este pais ha liberalizado su industria eléctrica y sigue un modelo de regulacién con la
existencia de tarifas reguladas para la actividad de transporte.

La regulacién del sector eléctrico en Perl se basa principalmente en la Ley de Concesiones
Eléctricas, Decreto Ley N° 25844, promulgado el 19 de noviembre de 1992, su Reglamento,
Decreto Supremo N° 009-93-EM, promulgado el 25 de febrero de 1993, y sus diferentes normas
modificatorias y/o ampliatorias, entre ellas, la Ley N° 28832, “Ley para Asegurar el Desarrollo
Eficiente de la Generacién Eléctrica”.

De acuerdo con la Ley de Concesiones Eléctricas, el Sistema Interconectado Nacional (SEIN) estd
dividido en tres grandes segmentos: generacién, transmisién y distribucién. Segin dicha Ley y la
Ley para Asegurar el Desarrollo Eficiente de la Generacién Eléctrica, la operacién de las centrales
de generacién y de los sistemas de transmisién se sujetan a las disposiciones del Comité de
Operacién Econémica del Sistema Interconectado Nacional (COES-SINAC), con la finalidad de
coordinar su operacidn al minimo costo, preservando la seguridad del abastecimiento de energia
eléctrica y el mejor aprovechamiento de los recursos energéticos, asi como la planificacion del
desarrollo del SEIN y la administracion del Mercado de Corto Plazo.

Los Contratos de Concesidn suscritos en Perl son celebrados al amparo del Decreto Supremo
N°059-96-PCM (Ley de Concesiones de Obras Publicas), del Decreto Legislativo N° 1012 (Ley
Marco de Asociaciones Plblico Privadas) y de la propia Ley N° 28832, marco legal que en su
conjunto permite al Estado brindar garantias especiales a los Concesionarios y establece
condiciones tarifarias especiales (el régimen tarifario puede diferir de aquél regulado por la Ley de
Concesiones Eléctricas). En estas condiciones, los montos de Inversién y de Operacién y
Mantenimiento determinados en nuestros Contratos de Concesidn, son ajustados anualmente o
en la oportunidad que corresponda (segin régimen tarifario) por la variaciéon en el “Finished
Goods Less Food and Energy” (Serie: ID: WPSSOP3500), publicado por el Departamento del
Trabajo del Gobierno de los Estados Unidos de América.

Mediante Resolucién OSINERGMIN N° 080-2012-05/CD vy sus modificatorias, se aprobd la norma
“Procedimientos para Fijacién de Precios Regulados”, que contiene la informacidn relativa a los
6rganos involucrados en el mismo, sus facultades y obligaciones, los plazos en que estos drganos
deben pronunciarse, los recursos impugnativos que pueden interponerse, los plazos para su
interposicidn y resolucion, asi como el érgano responsable de resolverlos.
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Mediante Resolucién OSINERGMIN N° 050-2011-0S/CD y sus modificatorias, aprobd la norma
“Tarifas y Compensaciones para Sistemas Secundarios de Transmisién (SST) y Sistemas
Complementarios de Transmisién (SCT)”, donde se establecieron los criterios y metodologia para
la determinacidn de los Peajes y Compensaciones por el servicio de los SST y/o SCT;

Finalmente, mediante las Resoluciones OSINERGMIN N° 335-2004-0S/CD, N° 200-2010-0OS/CD y
N° 004-2015-0S/CD, se aprobaron los “Procedimientos de Liquidacion Anual de los Ingresos por el
servicio de Transmisiéon de Electricidad” correspondientes a “Modalidad de Contrato de
Concesidn”, “Sistema Garantizado de Transmision (SGT)”; y “Sistema Complementario de
Transmisién (SCT)”, respectivamente; donde se ajusta anualmente la retribucién de los ingresos
por las diferencias originadas principalmente entre los montos establecidos en los Contratos de
Concesién (en délares americanos) y el régimen tarifario en Pert establecido en moneda local (en
Soles).

Telecomunicaciones

La regulacidn del sector de las telecomunicaciones en Espafia, se encuadra en el dmbito europeo
por la Directiva 2014/61/UE relativa a medidas para reducir el coste del despliegue de las redes de
comunicaciones electrénicas de alta velocidad, y en el &mbito nacional por la Ley 9/2014 de
Telecomunicaciones, reformada el pasado mayo de 2014. Se trata de una regulacién ex-ante que
se centra en la promocién de la competencia en el mercado y garantizar el acceso a las redes.

En lo que se refiere a competencia, y de acuerdo con la recomendacién de la Comisién de 9 de
octubre de 2014, la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (en adelante CNMC)
define periédicamente los distintos mercados de telecomunicaciones y analiza la existencia de
operadores con poder suficiente de mercado. Esta situacién, que recoge la Ley de
Telecomunicaciones, podria llevar a la imposicién de regulacién especifica en dicho mercado.

Con este objetivo, y para autorizar la adquisicién de REINTEL de los derechos de uso y gestién de
la explotacién de los cables de fibra dptica de ADIF, la CNMC analizé la actividad de alquiler de
fibra oscura troncal, concluyendo que existe un entorno competitivo suficientemente alto, y
permitiendo que esta actividad se desarrolle en un entorno de libre competencia.

Por otra parte, la regulacién incide en garantizar el acceso a infraestructuras susceptibles de alojar
redes publicas de comunicaciones electrénicas. Al respecto, tanto la Directiva 2014/61/UE como
la Ley 9/2014 obligan a REINTEL a atender todas las solicitudes de acceso en condiciones
equitativas y razonables, aspecto que cumple dada la propia naturaleza del negocio de fibra
oscura.

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION

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

a) Combinaciones de negocios

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

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

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

b) Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las Inmovilizaciones materiales son principalmente instalaciones
técnicas de energia eléctrica y se hallan valorados, segtn el caso, al coste de produccion o coste
de adquisicion menos la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por
deterioro si las hubiera. El indicado coste incluye, en su caso, los siguientes conceptos:

e Los costes por intereses atribuibles directamente a las construcciones en curso del
inmovilizado material, relativos a la financiacién externa y devengada (nicamente
durante el periodo de construccidén. No obstante la capitalizacién de intereses es
suspendida durante los periodos en los que se interrumpe el desarrollo de
actividades, si estos se extienden de manera significativa en el tiempo, salvo que el
retraso temporal sea necesario para poner el activo en condiciones de
funcionamiento.

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

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

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos costes
incurridos que vayan a generar beneficios econémicos futuros, que se puedan calificar como
probables y el importe de los mencionados costes se pueda valorar con fiabilidad. En este sentido,
los costes derivados de la conservacién y mantenimiento del inmovilizado material se registran en
Cuenta de resultados consolidada en el momento en que se producen.
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La amortizacién de los elementos del Inmovilizado material se realiza distribuyendo su importe
amortizable de forma lineal a lo largo de su vida Util estimada que constituye el periodo en el que
las sociedades esperan utilizarlos.

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

Coeficiente anual

Construcciones 2%-10%
Instalaciones técnicas de telecomunicaciones 5%
Instalaciones técnicas de energia eléctrica 2,5%-8,33%

Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y
otro inmovilizado 4%-25%

El Grupo evalta periddicamente los criterios de amortizacién en base a la vida Util de estos
activos. No se han producido cambios significativos en los criterios de amortizacion de los activos
con respecto al ejercicio anterior.

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

El valor residual y la vida util de los activos se revisan y se ajustan, si es necesario, en la fecha de
cada Estado de situacién financiera. El Grupo realizard andlisis complementarios sobre estos
parametros a consecuencia de la entrada en vigor del nuevo régimen retributivo aplicable a los
activos de transporte de energia eléctrica en Espafia (véase nota 3).

El Grupo evalta y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor
de las Unidades Generadoras de Efectivo (UGEs) de acuerdo con los criterios que se mencionan en
el apartado h) de esta nota.

¢} Inmovilizado intangible

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

e Concesiones administrativas

El Grupo explota diversos activos mediante contratos de concesién de servicios otorgados
por diferentes entes publicos. El Grupo analiza en funcién de las caracteristicas de los
contratos si éstos se encuentran en el alcance de la CINIIF 12, contratos de concesién de
servicios.
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En los contratos de concesidn incluidos en el alcance de la CINIIF 12, los servicios de
construccidn y de prestacién de servicios se reconocen siguiendo la politica contable de
ingresos y gastos.

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

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

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

Las concesiones administrativas son de vida Util finita y su coste es registrado como un
activo intangible. La vida util y residual de estas concesiones se encuentra detallada en la
nota 5.

e Aplicaciones informaticas

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

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

e Gastos de desarrollo

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

e Inmovilizado inmaterial en curso

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

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

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

e) Arrendamientos

El Grupo clasifica los arrendamientos atendiendo al criterio de transferencia sustancial de riesgo y
beneficios inherentes a la propiedad.

E! Grupo clasifica como arrendamientos operativos a aquellos arrendamientos en los que el
arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
del activo arrendado.

Por otra parte, aquellos acuerdos de arrendamiento que transfieren al Grupo los riesgos y
beneficios significativos caracteristicos de la propiedad de los bienes, reciben el tratamiento de
contratos de arrendamiento financiero. Los activos reconocidos bajo régimen de arrendamiento
financiero se reconocen en el Estado de situacién financiera segln la naturaleza del bien
arrendado.

f) Activos y Pasivos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un
activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el
fondo econémico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo
financiero o de instrumento de patrimonio desarrolladas en la NIC 32 “Instrumentos financieros:
Presentacién”.

Los instrumentos financieros se reconocen cuando el Grupo se convierte a una parte obligada del
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

A efectos de su valoracidn, los instrumentos financieros se clasifican en las categorias de activos y
pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados, separando aquellos designados
inicialmente de aquellos mantenidos para negociar, préstamos y cuentas a cobrar, inversiones
mantenidas hasta el vencimiento, activos financieros disponibles para la venta y pasivos
financieros a coste amortizado. La clasificacion en las categorias anteriores se efecttia atendiendo
a las caracteristicas del instrumento y a las intenciones del Grupo en el momento de su
reconocimiento inicial.

Activos financieros: El Grupo clasifica sus activos financieros, excluidas las inversiones
contabilizadas por el método de participacidn, en las siguientes categorias:

e Préstamos y cuentas a cobrar: Los préstamos y cuentas a cobrar son activos
financieros no derivados con cobros fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo distintos de aquelios clasificados en otras categorias de activos
financieros.
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Los Préstamos y cuentas a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable,
incluyendo los costes de transaccién incurridos al originar el activo y se valoran
posteriormente a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

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

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

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

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

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

Pasivos Financieros: Los pasivos financieros, en los cuales se incluyen los préstamos, obligaciones
y similares, se registran inicialmente por su valor razonable menos los costes de la transaccién en
los que se haya incurrido. En periodos posteriores, estas obligaciones de financiacién se valoran a
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su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo, salvo para aquellas
operaciones para las que se han suscrito contratos de cobertura (ver apartado n).

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

El Grupo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido con la
obligacién contenida en el pasivo o bien esté legalmente dispensado de la responsabilidad
principal contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso judicial o por el acreedor.

El intercambio de instrumentos de deuda entre el Grupo y la contraparte o las modificaciones
sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una cancelacién del
pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los
instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes.

El Grupo considera que las condiciones son sustancialmente diferentes si el valor actual de los
flujos de efectivo descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier comisién pagada
neta de cualquier comisién recibida, y utilizando para hacer el descuento el tipo de interés
efectivo original, difiere al menos en un 10 por ciento del valor actual descontado de los flujos de
efectivo que todavia resten del pasivo financiero original.

Si el intercambio se registra como una cancelacién del pasivo financiero original, los costes o
comisiones se reconocen en resultados formando parte del resultado de la misma. En caso
contrario los costes o comisiones ajustan el valor contable del pasivo y se amortizan por el
método de coste amortizado durante la vida restante del pasivo modificado.

El Grupo reconoce la diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de una parte del
mismo cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluida cualquier activo
cedido diferente del efectivo o pasivo asumido en resultados.

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

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

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

¢ Nivel 3: Valoraciones basadas en variables que no estén sustentadas en datos de
mercado observables.

g) Existencias

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

h) Deterioro del valor de los activos

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de analizar la recuperabilidad de sus activos a la fecha
de cierre de cada ejercicio y siempre que algtn suceso o cambio en las circunstancias indique que
el importe contabilizado puede no ser recuperable, de forma que si el importe recuperable de un
activo es inferior a su importe registrado en libros, entonces se entiende que se ha producido un
deterioro del valor del activo, que debe ser reconocido contablemente como una pérdida de valor
por deterioro, imputando dicha pérdida a la Cuenta de resultados consolidada. Asf, la pérdida por
deterioro es la diferencia existente entre el valor en libros de un activo y su valor recuperable. Ei
valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de
enajenacién o disposicién por otra via y su valor en uso. El cdlculo del valor en uso se realiza en
base a flujos de efectivo futuros esperados. El calculo del deterioro se realiza para los activos
individuales, si no fuera posible la estimacién 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 resultados consolidada. Las
pérdidas por deterioro de fondos de comercio no son objeto de reversién en periodos
posteriores.

i) Capital social, acciones propias y dividendos

El Capital social estd representado por acciones ordinarias. Los costes de emisién de nuevas
acciones, netos de impuestos, se deducen del Patrimonio.

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

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

i) Subvenciones

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

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

Las deducciones del impuesto sobre las ganancias concedidas por Administraciones Publicas como
una minoracién de la cuota de dicho impuesto que en sustancia tengan la consideracién de
subvenciones oficiales de capital, se reconocen mediante la aplicacién de los criterios generales
aplicables a las subvenciones oficiales de capital descritos.
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k) Cobros anticipados no corrientes

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

1)

Provisiones

Prestaciones a los empleados

e Obligaciones por pensiones

El Grupo tiene planes de aportaciones definidas, que son planes que definen el
importe de la prestacién que recibird un empleado en el momento de su jubilacién,
normalmente en funcién de uno o mas factores como la edad, rentabilidad del fondo,
aios de servicio o remuneracién. Un plan de aportaciones definidas es un plan de
pensiones bajo el cual el Grupo paga aportaciones fijas a una entidad separada y no
tiene ninguna 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 se reconocen como prestaciones a los empleados cuando
se devengan.

e Otras prestaciones a largo plazo

Otras prestaciones a largo plazo a los empleados incluyen los planes de prestacién
definida por prestaciones distintas de planes de pensiones, tales como seguro
médico, a parte de los empleados activos y jubilados del Grupo. Los costes esperados
de estas prestaciones se reconocen durante la vida laboral de los empleados y se
recogen en el epigrafe de Provisiones. Estas obligaciones se valoran anualmente por
actuarios cualificados independientes. Los cambios en las 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
resultados.

Asimismo incluyen los programas de retribucién a largo plazo y el Plan de Gestién
Estructural, que son valorados anualmente. En 2015 la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones de la Sociedad ha aprobado la puesta en marcha de un Plan de Gestién
Estructural (en adelante el “Plan”) que serd de aplicacién a una parte del equipo
directivo, con el objetivo de gestionar el relevo y gestidn de las posiciones directivas
afectadas por el mismo, de una forma ordenada y eficiente. Los directivos afectados
por este Plan, al alcanzar la edad de 62 afios en el Grupo, tendran derecho a percibir
una cantidad equivalente de hasta 3,5 anualidades, dependiendo de la categoria del
directivo y de su retribucion fija y variable anual que tengan en el momento de
abandonar el Grupo. La participacién en el Plan se encuentra sujeta al cumplimiento
de determinadas condiciones y podra ser modificado o revocado por el Grupo en
determinados supuestos, entre los que se incluye una evolucién desfavorable de
forma consecutiva de los resultados del Grupo (véase nota 12).
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e Otras provisiones

El Grupo dota provisiones para hacer frente a las obligaciones contraidas 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 estimacién fiable del importe de la misma. Su dotacién se
efectda al nacimiento de la responsabilidad o de la obligacién.

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

m) Transacciones en moneda distinta dei euro

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

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

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

derivados y operaciones de cobertura.

n) Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura

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

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

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

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

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

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

e Elvalor razonable de mercado de los instrumentos financieros derivados cotizados en
un mercado organizado es su cotizacién al cierre del ejercicio.

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

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

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

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados utilizados a efectos de cobertura se
muestran en la nota 16. Los movimientos dentro del Patrimonio neto se muestran en la nota 10.

o) Acreedores comerciales

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

p) Ingresos y gastos

Los ingresos ordinarios se registran al valor razonable de las contraprestaciones recibidas o por
recibir derivadas de los mismos. 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. La mayor parte de los ingresos ordinarios del Grupo corresponden a
los ingresos regulados de la actividad de transporte y operacién en Espafia. El desarrollo
normativo que regula el cdlculo de dichos ingresos viene detallado en la nota 3 de la presente
Memoria.

Los ingresos y gastos derivados de los contratos de construccién se registran siguiendo el método
del grado de avance econdmico, seglin el cual se reconocen los ingresos por obra ejecutada en
base al grado de realizacidn del contrato al final del periodo contable.

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

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

q) Situacién fiscal

El gasto (ingreso) por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el corriente como el
impuesto diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos, son
reconocidos como gasto o ingreso e incluidos en la 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 las ganancias originadas por
hechos econémicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto devengado por el Impuesto sobre
las ganancias, salvo que existan dudas sobre su realizacion.

Los impuestos diferidos y el gasto por impuesto sobre las ganancias se calculan y contabilizan
conforme al método del pasivo, sobre las diferencias temporarias surgidas entre los saldos
reconocidos a efectos de informacion financiera y los usados a efectos fiscales. Este método
consiste en la determinacién de los impuestos diferidos activos y pasivos en 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.

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

El Grupo Red Eléctrica compuesto por las sociedades Red Eléctrica Corporacién, S.A., Red Eléctrica
de Espafia, S.A.U., Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. Red Eléctrica Internacional, S.A.U., Red
Eléctrica de Infraestructuras de Telecomunicacién, S.A.U. y Red Eléctrica de Infraestructuras en
Canarias, S.A.U. tributan en Espafia en régimen de declaracién consolidada.

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

e las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de la
eliminacién de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo, derivada del
proceso de determinacidn de la base imponible consolidada.

e las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del Grupo Fiscal
en el régimen de declaracién consolidada; a estos efectos, las deducciones y
bonificaciones se imputardn a la sociedad que realizé la actividad u obtuvo el
rendimiento necesario para obtener el derecho a la deduccién o bonificacidn fiscal.

s Las diferencias temporarias derivadas de las eliminaciones de resultados entre las
empresas del Grupo Fiscal, se reconocen en la sociedad que ha generado el resultado
y se valoran por el tipo impositivo aplicable a la misma.

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

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

r) Beneficios por accién

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

En el caso de las Cuentas anuales consolidadas del Grupo Red Eléctrica a 31 de diciembre de 2015
y 2014, los beneficios bdsicos por accidén coinciden con los diluidos, dado que no han existido
operaciones durante dichos ejercicios que pudieran hacer variar esta cifra.

s) Seguros

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

t) Medioambiente

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

u) Activos no corrientes mantenidos para la venta

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

v) Pagos basados en acciones

El Grupo ha implantado planes de adquisicién 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 retribucién se realiza de acuerdo al precio de cierre de la cotizacidn de las
acciones de la Sociedad en la fecha de entrega de las mismas. El gasto derivado de este plan se
registra en el epigrafe Gastos de personal de la Cuenta de resultados consolidada. Todas las
acciones entregadas proceden de la autocartera de la Sociedad matriz.

w) Activos y Pasivos Contingentes

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

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

El movimiento producido en los ejercicios 2015 y 2014 en las diferentes cuentas del Inmovilizado
intangible y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

GRUPO RED ELECTRICA
Movimiento del iInmovilizado intangible
ejercicios 2015y 2014
{expresado en miles de euros)

31de Variaciones 3ide Variaciones  31lde
diciembre tipo de diciembre tipo de diciembre
de 2013 Altas cambio Traspasos de 2014 Altas cambio de 2015

Coste

Concesiones administrativas 44.456 12 6.040 62.395 112,903 418 13.006 126.327

Gastos de desarrollo

y Aplicaciones informaticas 17.647 7 1 - 17.655 12 1 17.668

Inmovilizado intangible en curso 40.824 16.023 5.548 (62.395) - 3.133 - 3.133
Total Coste 102.927 16.042 11.589 - 130.558 3.563 13.007 147.128
Amortizacidn Acumulada

Concesiones administrativas (615} (3.948) (421) - (4.984) (5.679) (651) (11.314)

Gastos de desarrollo .

y Aplicaciones informaticas (15.621) (882) (2) - (16.505) (835) (3) (17.343)
Total Amortizacién Acumulada (16.236) (4.830) (423) - (21.489) {6.514) (654) (28.657)
Valor Neto 86.691 11.212 11.166 - 109.069 (2.951) 12.353 118.471

Los gastos de explotacidn directamente relacionados con el inmovilizado intangible que se han
activado durante el ejercicio 2015 ascienden a 2.915 miles de euros (1.754 miles de euros en el
ejercicio 2014).

Durante el ejercicio 2015, las sociedades no han activado gastos financieros como mayor valor de
Inmovilizado inmaterial (975 miles de euros en 2014).

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del Inmovilizado
intangible por un importe de 18.485 miles de euros (18.105 miles de euros a 31 de diciembre de
2014)

Concesiones administrativas corresponde a las instalaciones técnicas de energia que el Grupo
construye y opera en régimen de concesion, estos activos se localizan en Peru.

El inmovilizado intangible en curso en 2015 corresponde en su totalidad al avance de obra
realizado por TESUR2 relativa a la construccién de las instalaciones en régimen de concesién
formada por la linea de transmisién Azangaro-Juliaca-Puno y subestaciones asociadas. En 2014 se
traspasé, por parte de TESUR, a Concesiones administrativas, tras su puesta en funcionamiento, la
linea de transmisidn Tintaya-Socabaya y subestaciones asociadas.

El detalle de los contratos de concesién de servicios otorgados por diferentes entes publicos en
fase de explotacién y/o construccién a 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:
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{En miles de euros)

REDESUR

TESUR

TESUR 2

Concedente Estado Peruano Estado Peruano Estado Peruano
Actividad Transporte de Energla Transporte de Energla Transporte de Energla

Eléctrica Eléctrica Eléctrica
Pais Perd Peri Perd
Piazo de la concesidn desde el inicio 30 afios 30 afios 30 afios
de la operacién comercial

27 meses construccién + 30

Periodo de vida util residual 16 afios 29 aflos afios operacion
Perfodo de revisidn tarifaria Anualmente Anualmente Anualmente
Valor Neto Contable 31/12/2015 48.694 66.319 3.133
Valor Neto Contable 31/12/2014 46.735 61.184 -
Cifra de negocio en 2015 13.978 5.877 445
Resultado del ejercicio 2015 3.382 (1.012) 68

No se establecen

No se establecen

No se establecen

Opciones de renovacién

contractualmente contractualmente contractualmente

El 16 de diciembre de 2015 REl gandé un nuevo concurso en Perl para construir, operar y
mantener en régimen de concesién durante un periodo de 30 afios la linea de transmisidn
Montalvo-Los Héroes de 220 kV y 129 km y la ampliacién de las subestaciones de Montalvo y Los
Héroes. El periodo de construccidn se estima en 33 meses y la inversién necesaria sera de unos 40
millones de déiares americanos.

6. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento producido durante los ejercicios 2015 y 2014 en las diferentes cuentas del
Inmovilizado material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y deterioros
de valor ha sido el siguiente:
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A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del inmovilizado
material por un importe de 1.399.721 miles de euros, de los cuales 1.282.531 miles de euros
corresponden a Instalaciones técnicas de energia eléctrica (1.358.556 miles de euros en 2014, de
los cuales 1.253.815 miles de euros correspondian a Instalaciones técnicas de energia eléctrica).

Las principales altas de las Instalaciones técnicas de energia eléctrica en los afios 2015 y 2014 se
han realizado en instalaciones de la red de transporte en Espaia.

Las Instalaciones técnicas de telecomunicaciones corresponden principalmente a derechos sobre
bienes en cesién de uso para la gestion de la explotacion de cables de fibra dptica y demas
elementos asociados, principalmente derivados del acuerdo de cesion de fibra dptica suscrito en
noviembre del ejercicio 2014 con ADIF por un periodo de 20 afios. El acuerdo se ha clasificado
como un arrendamiento financiero, dado que se transfirieron de forma sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad de los activos arrendados.

Durante 2015 se han producido bajas por importe de 58 miles de euros (290 miles de euros en
2014).

Durante el ejercicio 2015, las sociedades han activado como mayor valor de Inmovilizado
material, gastos financieros relacionados con la construcciéon por importe de 13.475 miles de
euros (20.871 miles de euros en 2014). La tasa media ponderada utilizada para la activacién de los
gastos financieros en 2015 ha sido del 2,57% (2,80% en 2014).

Los gastos de explotacidon directamente relacionados con las construcciones en curso del
Inmovilizado material activados durante el ejercicio 2015 ascienden a 17.804 miles de euros
(15.956 miles de euros en 2014).

El detalle de Subvenciones de capital y de Otros cobros anticipados no corrientes,
correspondientes al inmovilizado material se encuentran detallados en la nota 11 de esta
Memoria.

Deterioros de valor recoge principalmente a 31 de diciembre de 2015 y 2014 la correccién del
valor contable de aquellas instalaciones en las que existen dudas sobre su generacién de ingresos
futuros suficientes. Asimismo, recoge el deterioro que se produce en determinadas instalaciones
de transporte por la incertidumbre generada en la retribucién de dichas instalaciones, por
haberse generado dudas sobre la generacion de ingresos asociados. Durante el ejercicio 2015 no
se han producido movimientos del deterioro del inmovilizado material, una vez analizados las
posibles dudas sobre la generacidn de ingresos futuros (dotacién de 9.147 miles de euros en
2014).

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

El movimiento producido en los ejercicios 2015 y 2014 en las Inversiones inmobiliarias

pertenecientes al Grupo se describe a continuacion:

GRUPO RED ELECTRICA

Detalle del movimiento de las Inversiones Inmobiliarias

Coste

Inmuebles de inversién

Total Coste

Amortizacién Acumulada
Inmuebles de inversién

Total Amortizacién Acumulada

Valor Neto

ejercicios 2015y 2014

(expresado en miles de euros)

31de 3ide 31de
diciembre diciembre diciembre
de 2013 Altas de 2014 Altas de 2015
2.910 2.910 2.910
2.910 2.910 2.910
(349) (44) (393) (44) (437)
(349} (44) (393) (44) (437)
2.561 (44) 2.517 (44) 2.473

Las Inversiones inmobiliarias en 2015 y 2014 tienen un valor de mercado de aproximadamente 3
millones de euros, no generando ingresos o gastos de explotacidn significativos.

8. EXISTENCIAS

El detalle a 31 de diciembre de 2015 y 2014 del epigrafe de Existencias del Estado de situacién
financiera consolidado adjunto, es el siguiente:

Existencias

Correcciones de valor

Miles de euros

2015 2014
63.122 67.047

(21.367)  (20.602)
41.755 46.445

i
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Las existencias recogen fundamentalmente los repuestos asociados a las instalaciones técnicas de
energia eléctrica.

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

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

¢ Deterioro por exceso de stock, realizado sobre el consumo estimado en los préximos
afios. ‘

En 2015 como resultado de este andlisis, el Grupo ha registrado un deterioro de valor en la
Cuenta de resultados consolidada por importe de 765 miles de euros (2.573 miles de euros en
2014).

9. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle a 31 de diciembre de 2015 y 2014 del epigrafe Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar del Estado de situacion financiera consolidado adjunto es el siguiente:

Miles de euros

2015 2014
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 14.023 28.400
Otros deudores 993.784 1.003.501
Activos por impuestos corrientes 2.458 40.789

1.010.265 1.072.690

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el epigrafe de Otros deudores recoge fundamentalmente los
ingresos pendientes de facturacién y/o cobro derivados de las actividades reguladas de transporte
y operacion del sistema. Conforme al sistema de liquidacién establecido por el regulador en
Espafia parte de los cobros se liquidan en el afio siguiente. Asimismo este importe recoge
adicionalmente los ingresos pendientes de cobro derivados de la aplicacién de la regulacién
vigente para la actividad de transporte en Espafia, que establece que las puestas en servicio del
afio “n” comiencen a ser retribuidas a partir del afio “n+2”. El saldo de ambos conceptos a 31 de
diciembre de 2015 ha ascendido a 723.956 miles de euros (837.415 miles de euros en 2014).

Otros deudores a 31 de diciembre 2015 y 2014, también recoge el comportamiento de las
liquidaciones de las actividades reguladas en Espafia realizadas por el Regulador en 2015 y 2014,

)
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en virtud de la evolucién de los cobros y pagos, asi como de |a aplicacién desde 2014 del nuevo
mecanismo de financiacién de las desviaciones transitorias entre ingresos y costes del sistema
establecido en la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico Espafiol. Este nuevo
mecanismo determina que los sujetos del sistema de liquidaciones deben financiar, de forma
proporcional al peso de su retribucién respecto al resto de costes del sistema, las desviaciones
transitorias entre ingresos y costes del sistema que se registren en las liguidaciones mensuales a
cuenta del cierre de cada ejercicio.

El descenso en el epigrafe de Activos por impuestos corrientes, es debido a. que en 2014, se
recogian 28.351 miles de euros correspondientes al saldo a devolver de la liquidacién del
Impuesto de Sociedades, que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, habia presentado en
2014, correspondiente al ejercicio 2013 y 11.640 miles de euros correspondientes al resultado a
devolver de la declaracién del ejercicio 2012, que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal,
presentd en 2014, ambos liquidados durante 2015.

No existe diferencia significativa entre el valor razonable y el valor neto contable de este epigrafe
a 31 de diciembre de 2015 y 2014.

10. PATRIMONIO NETO

Gestion del riesgo de capital

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

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

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

Miles de euros

2015 2014
Deudas a largo plazo 4.770.841 4.955.001
Deudas a corto plazo 562.658  752.881
Derivados de tipo de cambio (40.765) 34
Efectivo y equivalentes (386.861) (299.368)
Deuda financiera neta 4.905.873 5.408.548
Patrimonio Neto 2.760.613 2.552.452
Ratio de apalancamiento 64,0% 67,9%
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A 31 de diciembre de 2015, se cumplen los convenants financieros recogidos en los contratos.

Con fecha 13 de octubre de 2015 la agencia de calificacién crediticia Standard & Poor’s ha elevado
un nivel el rating de Red Eléctrica a “A-” desde “BBB+”, Esta decisién es consecuencia de la
reciente mejora del rating de Espafia. Tras este anuncio la Sociedad y su filial Red Eléctrica de
Espaia, S.A.U. alcanzan un nivel de rating a largo plazo de “A-“ y a corto plazo de “A-2” con una
perspectiva neutral.

Con fecha 1 de abril de 2015 la agencia de calificacién crediticia Fitch Ratings ha confirmado el
rating a largo plazo de la Sociedad en “A-" con una perspectiva positiva. Tras este anuncio la
Sociedad y Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. mantienen su nivel de rating a largo plazo en “A-" y a
corto plazo en “F2” con una perspectiva positiva.

Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante

¢ Fondos propios
o Capital social

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el Capital social de la Sociedad matriz estd
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.

La Sociedad, estd sujeta a los limites accionariales establecidos en la disposicion
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 podrd
participar en el accionariado de la Sociedad, siempre que la suma de su participacién
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 participaciéon en el capital de la
Sociedad matriz no aplican a la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI)
que mantendrd, en todo caso, una participacion no inferior al 10%. A 31 de diciembre
de 2015 y 2014 SEPI posee una participacion del 20% en el Capital de la Sociedad.

o Reservas
Este epigrafe recoge:
e Reserva legal

Las sociedades espafiolas estdn obligadas a destinar el 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucién 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
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sélo podrd ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas
disponibles, el saldo deudor de la Cuenta de resultados. También, bajo
determinadas condiciones se podré destinar a incrementar el Capital social. A 31
de diciembre de 2015 y 2014 la Reserva legal alcanza el 20% del Capital social
(54.199 miles de euros).

e Otras reservas

Este concepto incorpora las Reservas voluntarias de la Sociedad matriz, las
Reservas en sociedades consolidadas y las Reservas de primera aplicacidén. A 31
de diciembre de 2015 ascienden a 1.703.495 miles de euros (1.405.107 miles de
euros en 2014).

Adicionalmente, este epigrafe incluye reservas procedentes de disposiciones
legales por importe de 293.656 miles de euros (264.546 miles de euros en 2014),
destacando las siguientes:

La Reserva de revalorizacidn 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 tributaciéon, a la eliminacién de
resultados contables negativos, a la ampliacion del Capital social o,
transcurridos 10 afios desde su creacidn, a reservas de libre disposicidn,
de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley 2607/1996).

El Grupo Fiscal, del cual la Sociedad es cabecera, y en virtud de lo
establecido en el articulo 25 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, ha
procedido a dotar la reserva de capitalizacién, en la sociedad REE, de
acuerdo con el articulo 62.1 d) de la citada Ley, por importe de 29.110
miles de euros. Dicha reserva serd indisponible durante el plazo de cinco
afios. Asociada a dicha reserva, cada sociedad del Grupo de consolidacién
fiscal ha realizado el ajuste correspondiente en el impuesto de sociedades
del ejercicio (véase nota 19).

o Acciones y participaciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad dominante en poder de la misma a 31 de diciembre de
2015 representan el 0,32% del capital social de la Sociedad matriz y totalizan 437.187
acciones, con un valor nominal global de 874 miles de euros y un precio medio de
adquisicién de 75,66 euros por accion (a 31 de diciembre de 2014, 147.203 acciones,
gue representaban el 0,11% del Capital social, con un valor nominal global de 294
miles de euros y un precio medio de adquisicién de 70,59 euros por accién).

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor del Patrimonio neto del
Grupo a 31 de diciembre de 2015 por importe de 33.076 miles de euros (10.390 miles
de euros en 2014).

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

El Resultado del ejercicio 2015 ha ascendido a 606.013 miles de euros (717.821 miles
de euros a 31 de diciembre de 2014).

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

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracidon durante el ejercicio
2015 figura minorando el Patrimonio neto del Grupo a 31 de diciembre de 2015 por
importe de 120.082 miles de euros (112.463 miles de euros a 31 de diciembre de
2014) (véase nota 15).

El dia 22 de diciembre de 2015 el Consejo de Administracion de la Sociedad matriz
acordd repartir un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2015 por un
importe bruto de 0,8906 euros por accidn, pagadero el 4 de enero de 2016 (0,8323
euros brutos por accién a cuenta de los resultados del ejercicio 2014

Los dividendos pagados durante el ejercicio 2015 y 2014 se detallan a continuacién:

2015 2014
% Sobre Euros por _p_lm- orte % Sobre Euros por M
nominal accion (miles de nominal accién (miles de
euros) euros)
Acciones ordinarias 150,00% 3,0000 404.825 127,11% 2,5422 343.782
Dividendos totales pagados 150,00% 3,0000 404.825 127,11% 2,5422 343.782
Dividendos con cargo a resultados 150,00% 3,0000 404.825 127,11% 2,5422 343.782

Asimismo, el Consejo de Administracion de la Sociedad matriz ha propuesto a la Junta
General de Accionistas un dividendo complementario por importe de 2,3194 euros
por accidn, ascendiendo el dividendo total del ejercicio 2015 a 3,21 euros por accién
(3 euros por accién en 2014).

Ajustes por cambios de valor
o Activos financieros disponibles para la venta

Este epigrafe recoge a 31 de diciembre 2015 y 2014 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 participacidn del 5% que
el Grupo tiene en Redes Energéticas Nacionais (en adelante REN), sociedad cotizada
cuyo indice de referencia es el PSI 20. A 31 de diciembre de 2015 ascienden a un
importe de 15.480 miles de euros (7.950 miles de euros en 2014).
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o Operaciones de cobertura

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

A 31 de diciembre de 2015 ascienden a un importe de -48.613 miles de euros (-69.273
miles de euros en 2014).

o Diferencias de conversion y otros

Este epigrafe recoge principalmente las diferencias por tipo de cambio derivadas de la
conversion de estados financieros de las sociedades extranjeras, las peruanas TESUR,
TESUR2, REA y REDESUR vy la chilena RECH. A 31 de diciembre de 2015 ascienden a
3.651 miles de euros (1.429 miles de euros en 2014). El incremento se debe
principalmente a la evolucién del US délar frente al euro.

Participaciones no dominantes

El saldo incluido en el apartado Participaciones no dominantes dentro del Patrimonio neto del
Estado de situacién financiera consolidado adjunto, recoge el valor de la participacién no
dominante en las sociedades REDESUR a 31 de diciembre de 2015 y TESUR y REDESUR a 31 de
diciembre de 2014 (ver Anexo I}. En 2015 asciende a 15.350 miles de euros (22.986 miles de euros
en 2014). El detalle de movimientos durante 2015 es el siguiente:

Diferencias
31de de_ Otras 31de
diciembre  Resultado conversién Dividendos variaciones de diciembre
de 2014 del ejercicio  netas distribuidos Patrimonio neto de 2015

Participaciones No Dominantes  22.986 747 1.820 (853) (9.350) 15.350

Dentro de otras variaciones de Patrimonio neto se refleja fundamentalmente la compra por parte
de REDESUR del 45% de la inversidon que los minoritarios posefan en TESUR.
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11. SUBVENCIONES Y OTROS

El movimiento de las Subvenciones y otros en los ejercicios 2015 y 2014 ha sido el siguiente:

GRUPO RED ELECTRICA

Detalle del movimiento de Subvenciones y otros cobros anticipados no corrientes

ejercicios 2015 y 2014
({expresado en miles de euros)
31de 31de 31de

diciembre diciembre diciembre

de 2013 - Adiciones Balas Aplicaciones de2014 Adiciones Bajas Aplicaciones  de 2015
Subvenciones de capital 139.103 3.456 (4.595) 137.964  64.456 (7.488) 194.932
Otras Subvenciones 53.985 (5.143) 48842  11.031 - (2.863) 57.010
Otros cobros anticipados no corrientes 279.194 25.498 (9.056) 295636  10.753 - (9.733) 296.656

(18.794) 482442  86.240

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

Las Otras subvenciones corresponden fundamentalmente a deducciones en el impuesto sobre las
ganancias por inversiones en Canarias y que por su naturaleza son asimilables a subvenciones de
capital (véase nota 2c). Las aplicaciones se corresponden con la imputacion a la Cuenta de
resultados del ejercicio que se produce en funcidn de la vida (til de los activos asociados a dichas
deducciones y se registra en el epigrafe de Imputacidn de subvenciones de inmoavilizado no
financiero y otras de la Cuenta de resultados consolidada.

Durante 2010, a la Sociedad le fue concedida una subvencién de la Comisién Europea por la
participacién de Ia Sociedad en el proyecto de la interconexidn eléctrica entre Espafia y Francia,
proyecto que la Sociedad realiza conjuntamente con Réseau de Transport d’Electricité (RTE), a
través de la Sociedad Interconexidn Eléctrica Francia-Espafia, S.A.S (INELFE). La subvencidon se
concedié por un importe maximo de 112,5 millones de euros de los que en el ejercicio 2015 se
recibieron 59.297 miles de euros, incluidos en el epigrafe de Adiciones de 2015. Con el citado
cobro se ha recibido la totalidad del importe concedido.
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12. PROVISIONES NO CORRIENTES

El movimiento de este epigrafe del pasivo del Estado de situacién financiera consolidado adjunto
durante los ejercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacién:

GRUPO RED ELECTRICA
Movimiento de Provisiones
ejercicios 2015y 2014
. (expresado en miles de euros}

31de Pérdidas y 31de Pérdidas y 3lde
diciembre ganancias  diciembre ganancias diciembre
de 2013 Adiciones  Aplicaciones Reversiones Actuariales  de 2034 Adiciones  Aplicaciones Reversiones  Actuariates de 2015

Provisones de personal 51.702 6.518 (6.925) (577) 17.049 67.767 6.310 (940} - (16.242) 56.895
Otras provisiones 32.449 6.366 - (1.060} - 37.755 1.125 (11.244} (3) - 27.633
84,151 12,884 {6.925)} {1.637) 17.049 105,522 7.435 (12.184) {3) (16.242) 84,528

Dentro del epigrafe de Provisiones de personal se incluyen los planes de prestacion definida que
recogen principalmente los compromisos futuros, fundamentalmente seguro médico, asumidos
por el Grupo con su personal desde el momento en que se jubile, calculados en base a estudios
actuariales realizados por un experto independiente. En los ejercicios 2015 y 2014 las adiciones
estan motivadas principalmente por el devengo anual, asi como por la evolucién de las hipétesis
actuariales tomadas. Estas adiciones se registran como Gastos de personal o Gastos financieros,
segun sea su naturaleza y en Reservas cuando se producen cambios en hipdtesis actuariales en el
caso de las obligaciones derivadas fundamentalmente del seguro médico y en la Cuenta de
resultados en el caso de las obligaciones derivadas por servicios pasados. El importe de Gastos de
personal reconocido en el ejercicio 2015 en la Cuenta de resultados consolidada por este
concepto asciende a 1.380 miles de euros (1.983 miles de euros en 2014), el importe de Gastos
financieros reconocido en el ejercicio 2015 en la Cuenta de resultados asciende a 1.461 miles de
euros (901 miles de euros en 2014) y el importe de Reservas reconocido en el ejercicio 2015 ha
ascendido a menos 16.242 miles de euros neto de impuestos (17.049 miles de euros en 2014).

Las hipdtesis utilizadas para el ejercicio 2015 y 2014 han sido ias siguientes:

2015 2014

Hipétesis actuariales Hipétesis actuariales
Tasa de descuento 2,33% 2,06%
Crecimiento coste 3,0% 4,0%

Tabla supervivencia ~ PERM/F 2000 Nueva produccién PERMF 2000 Nueva produccion

El efecto que tendria una variacién de un punto porcentual en los costes de los seguros médicos
es el que se detalla a continuacién:
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2015 2014

(en miles de euros) +1% -1% +1% -1%
Costes de los servicios del ejercicio actual 436 (314) 688 (487)
Costes por intereses del coste sanitario post-empleo neto 10 7) 14 (10)

Obligaciones acumuladas por prestaciénes post-empleo

derivadas de los seguros médicos 10.185  (7.437) 15.210 (10923)

Por otra parte, el efecto que tendria una disminucién de medio punto porcentual en el tipo de
descuento utilizado como hipdtesis actuarial, pasando del 2,33% al 1,83%, respecto a los costes
de seguro médico, en miles de euros, es el que se detalla a continuacién:

Tasa de descuento

(miles de euras) 2,33% 183%  Sensibilidad
Coste de los servicios del ejercicio actual 1.280 1.479 200
Coste por intereses del coste sanitarios post-empleo neto 1.318 1.040 (278)

Obligaciones acumuladas por prestaciones post-empleo derivadas del
coste seguro médico 41,956 47.372 5.416

Adicionalmente se incluyen bajo Provisiones de personal los planes de retribucién a largo plazo y
el Plan de Gestion Estructural (véase nota 4l). A 31 de diciembre de 2015 se han reconocido en la
Cuenta de resultados como Gastos de personal 3.469 miles de euros (3.635 miles de euros en
2014). Y como Gastos financieros 1 miles de euros {1 miles de euros en 2014).

El epigrafe Otras provisiones recoge fundamentalmente los importes dotados en cada ejercicio
por el Grupo para cubrir eventuales resultados desfavorables principalmente relativos a
procedimientos administrativos, expedientes administrativos sancionadores, procedimientos
contencioso-administrativos concernientes a procedimientos expropiatorios, y reclamaciones
extrajudiciales. Los importes dotados que cubren estos eventos, son valorados en base al
contenido econdmico que los recursos, litigios, y en general las acciones judiciales o
extrajudiciales, que estdn actualmente en tramitacién y de los que es parte la Sociedad. El resto
del importe se compone de multiples partidas de importes no significativos cuya estimacién de las
salidas de recursos es incierta.

En 2015, las aplicaciones corresponden fundamentalmente al pago de la sancién impuesta por la
Generalitat de Catalunya por importe de 10 millones de euros, debido al expediente sancionador
incoado en relacién con la interrupcion del suministro eléctrico en Barcelona en el afio 2007 y que
era el principal proceso judicial gue se recogia en este epigrafe en 2014.

13. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

La partida Otros pasivos no corrientes incluye fundamentalmente los cobros anticipados por los
acuerdos firmados con diversos operadores de telecomunicaciones por la cesién de uso de la

=5
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capacidad de la red de telecomunicaciones que se imputa a la Cuenta de resultados en funcién de
la duracién de dichos acuerdos, con unos plazos de vencimiento hasta 2035, por importe de
42.467 miles de euros a 31 de diciembre de 2015 (44.972 miles de euros, a 31 de diciembre de
2014).

También se incluyen en este epigrafe los pasivos no corrientes derivados de las compensaciones
abonadas por Electricité de France (en adelante, EDF), en virtud del acuerdo de adaptacién de los
contratos de suministro de energia eléctrica, suscrito en 1997, por importe de 23.625 miles de
euros a 31 de diciembre de 2015 (23.625 miles de euros a 31 de diciembre de 2014), que siendo
compromisos plurianuales estan condicionados a la construccion de instalaciones que a 31 de
diciembre de 2015 no estaban finalizadas.

14. POLITICA DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

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

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

e |a gestidn 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 caracter 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 reducirlo.

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

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

La metodologia para la identificacidn, medicidn, seguimiento y control de estos riesgos, asi como
los indicadores de gestidn y las herramientas de medicién y control especmcos para cada riesgo,
estan establecidos en el Manual de riesgos financieros.

Los riesgos financieros a gue estd expuesto el Grupo son:

Riesgo de mercado

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

Pdgina 47 de 83




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

e Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de los activos y pasivos
que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable. La estructura a 31 de diciembre de 2015 y
2014, es la siguiente:

2015 2014
Miles de Euros Miles de Euros
Tipo fijo Tipo variable Tipo fijo Tipo variable
Emisiones a largo plazo 3.112.780 14.905 3.250.059 14.899
Deuda bancaria a largo plazo 1.020.333 582.058 977.044 713.028
Emisiones a corto plazo 323.585 - 57.661 241.796
Deuda bancaria a corto plazo 52,582 186.491 222,323 231.106
Total Deuda 4.509.280 783.454 4.507.087 1.200.829
Porcentaje 85% 15% 79% 21%

La estructura de la deuda refleja un perfil de riesgo bajo, con una moderada exposicién a
variaciones en los tipos de interés, consecuencia de la politica de endeudamiento Ilevada
a cabo, que tiene entre sus objetivos adecuar el coste de la deuda a la tasa de retribucién
financiera aplicada a los activos del Grupo sometidos a regulacion.

El riesgo de tipo de interés al que el Grupo estd expuesto a 31 de diciembre de 2015 y
2014 afecta fundamentalmente al Patrimonio neto del ejercicio, como consecuencia de
cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados, no viéndose
alterado el resultado del ejercicio. A continuacién se muestra, en miles de euros, un
andlisis de sensibilidad de dicho riesgo:
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Efecto en el Patrimonio Neto Consolidado por variacién
en los tipos de interés de mercado

2015 2014
+0,10% -0,10% +0,10% -0,10%
Coberturas de tipo de interés:
- Cobertura de flujos de caja
Swap de tipo de interés 6.002 (6.061) 2,527 (2.543)
Coberturas de tipo de interés y de tipo de cambio:
- Cobertura de flujos de caja
Cross Currency Swap (94) 93 488 (498)

Esta variacién positiva o negativa de un 0,10% en los tipos de interés sobre la deuda en
2015 habria generado en la Cuenta de pérdidas y ganancias un menor o mayor beneficio
de 1.314 miles de euros.

La sensibilidad del valor razonable se ha estimado utilizando una técnica de valoracidn
‘basada en el descuento de flujos de caja futuros a los tipos de interés de mercado
vigentes a 31 de diciembre de 2015 y 2014,

e Riesgo de tipo de cambio t

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

Con el objetivo de eliminar el riesgo de cambio derivado de las emisiones realizadas en el
mercado de colocaciones privadas de Estados Unidos (USPP), la Sociedad ha contratado
coberturas de flujos de caja, mediante instrumentos swap ddélar americano/euro de
principales e intereses (cross currency swap), que cubren el importe y la duracién total de
ia misma, hasta octubre de 2035 (véase nota 16).

Con el objetivo de mitigar el riesgo de conversién de los activos situados en paises cuya
moneda funcional es distinta del euro, el Grupo financia parte de dichas inversiones en la
moneda funcional, por lo que a 31 de diciembre de 2015 una apreciacidn o depreciacidn
de un 10% en el tipo de cambio del délar americano frente al euro respecto al cierre del
ejercicio habria generado un mayor o menor Patrimonio neto de aproximadamente 2
millones de euros (3 millones de euros a 31 de diciembre de 2014).

Riesgo de crédito

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

=
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En cualquier caso, el riesgo de crédito esta soportado mediante politicas en las que se establecen
requisitos en relacién con la calidad crediticia de la contraparte y se requieren garantias
adicionales en los casos necesarios.

Adicionalmente al cierre existe exposicion poco significativa al riesgo de crédito por el valor
razonable de los instrumentos financieros derivados registrados.

A 31 de diciembre existe aproximadamente menos de un 1% de saldos vencidos (un 1% en 2014),
si bien las sociedades estiman que no presentan riesgo alguno de recuperabilidad. La calidad
crediticia de las cuentas a cobrar se considera alta.

Riesgo de liquidez

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

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

La Deuda financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2015 tiene un vencimiento medio de 6 afios.

La posicidon de liguidez del Grupo para el ejercicio 2015 se ha basado en la fuerte capacidad de
generacién de caja del mismo apoyado por el mantenimiento de lineas de crédito no dispuestas
por importe de 1.924,6 millones de euros (1.312,8 millones de euros a largo plazo y 611,8
millones de euros a corto plazo). '

Riesgo de precio

El Grupo esta expuesto al riesgo de precio de los titulos de capital de las inversiones mantenidas y
clasificadas en el Estado de situacién financiera consolidado como disponibles para la venta. Las
inversiones disponibles para la venta sujetas a cotizacidn corresponden fundamentalmente al 5%
gue el Grupo tiene en REN. A 31 de diciembre de 2015 una apreciacién del 10% en el valor de
cotizacién de la accién de REN habria generado un mayor patrimonio de aproximadamente 6
millones de euros (5 millones de euros en 2014) y una depreciacidn del 10% del valor habria
generado un menor patrimonio de aproximadamente 6 millones de euros (5 millones de euros en
2014).
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15, ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

Activos financieros

El detalle del epigrafe Activos financieros, tanto corrientes como no corrientes del Grupo Red
Eléctrica a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como sigue:

Instrumentos de patrimonio

Derivados
Otros activos financieros

Largo plazo/no corrientes

Derivados
Otros activos financieros
Corto plazo/corrientes

Total

Instrumentos de patrimonio

Derivados
Otros activos financieros

Largo plazo/no corrientes

Derivados
Otros activos financieros
Corto plazo/corrientes

Total

(1) Excluyendo deudores comerclaies

Periodo actual (en miles de euros)

Activos
financieros  Préstamosy
dsiponibles  partidasa Derivados de

para laventa  cobrar iy cobertura Tota|
78.845 - - 78.845
- - 35.655 35.655
- 5.486 - 5.486
78.845 5.486 35.655 119.986
- 2,522 - 2.522
- 2,522 - 2.522
78.845 8.008 35.655 122.508

Periodo anterior (en miles de euros)

Activos
financieros  Préstamosy
dsiponibles.  partidasa Derivados de

para laventa cobrar () cobertura Total
65,102 - - 65.102
- 6.896 - 6.896
65.102 6.896 - 71.998
- - 620 620
- 684 - 684
- 684 620 1.304
65.102 7.580 620 73.302
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e Instrumentos de patrimonio

La partida Instrumentos de patrimonio corresponde fundamentalmente a la participacién
del 5% que tiene el Grupo en REN, sociedad holding que engloba la operacién vy Ia
explotacidn de los activos de transporte de electricidad y de diversas infraestructuras de
gas de Portugal. Esta participacién fue adquirida en 2007 y el precio de la transaccién
ascendié a 98.822 miles de euros. Con fecha 19 de noviembre de 2015 la Sociedad matriz
ha aportado a REl la participacion que hasta dicho momento mantenia en REN.

La valoracidn de esta participacion estd sujeta a la cotizaciéon de la accién. Durante el
ejercicio 2015 se ha producido un incremento en el valor razonable de este instrumento
de patrimonio que se ha registrado directamente contra el Patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad ha cuantificado el incremento en la
correccion valorativa en 10.039 miles de euros (4.486 miles de euros en 2014),
incremento registrado en el Patrimonio neto.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se ha producido evidencia objetiva de deterioro de
la participacidn en REN.

Asimismo, también se recoge dentro de este epigrafe por importe de 4.435 miles de euros
(8 euros en 2014) la inversién en Agrupaciones de Interés Econédmico (AIE) cuya actividad
es el arrendamiento de activos dirigidos por otra entidad no vinculada al Grupo, que es la
que retiene tanto la mayoria de los beneficios como los riesgos de la actividad,
acogiéndose el Grupo Unicamente a los incentivos fiscales regulados en la legislacion
espafiola. La Sociedad imputa las bases imponibles negativas que van generando estas AIE
contra las participaciones y por diferencia con la deuda registrada frente a la Hacienda
Publica acreedora, el correspondiente ingreso financiero (véase nota 20e).

e Derivados
El detalle de los instrumentos financieros derivados figura en la nota 16.
¢ Otros activos financieros

Corresponde principalmente a fianzas constituidas y a créditos concedidos por REE a su
personal con vencimiento a largo plazo. No existe diferencia significativa entre el valor
razonable y el valor neto contable de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015y 2014.
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Niveles de Jerarquia de valor razonable

La siguiente tabla presenta los activos financieros del Grupo valorados a valor razonable segin las

variables utilizadas para el calculo del valor razonable a 31 de diciembre de 2015y 2014:

Instrumentos de patrimonio

Derivados

Otros activos financieros

Instrumentos de patrimonio

Derivados

Otros activos financieros

Periodo actual {en miles de euros)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel3  Saldo total
74.279 4.566 - 78.845
- 35.655 - 35.655
- - 8.008 8.008

Periodo anterior {en miles de euros)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3  Saldo total
64.240 862 - 65.102
- 620 - 620
- - 7.580 7.580

Los Instrumentos de patrimonio clasificados en el nivel 1 corresponden al 5% que el Grupo posee

en la sociedad cotizada REN.

Pasivos financieros

El detalle del epigrafe Pasivos financieros, tanto corrientes como no corrientes, del Grupo Red
Eléctrica a 31 de diclembre de 2015 y 2014 es como sigue:
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Periodo actual (miles de euros)
Débitosy  Derivados

partidas a de
pagar {1} cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 1.602.391 - 1.602.391
Obligaciones y otros valores
negociables 3.168.450 - 3.168.450
Derivados - 56.048 56.048
Otros pasivos financieros . 224 - 224
Largo plazo/no corrientes 4.771.065 56.048 4.827.113
Deudas con entidades de crédito 247.287 - 247.287
Obligaciones y otros valores
negociables 400.869 - 400.869
Derivados - 671 671
Otros pasivos financieros 664.501 - 664.501
Corto plazo/corrientes 1.312.657 671 1.313.328
Total 6.083.722 56.719 6.140.441

Periodo anterior (miles de euros)
Débitosy  Derivados

partidas a de
pagar (1) cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 1.690.072 - 1.690.072

Obligaciones y otros valores

negociables 3.264.929 - 3.264.929
Derivados - 81.904 81.904
Otros pasivos financieros 220 - 220

Largo plazo/no corrientes 4,955,221 81.904 5.037.125
Deudas con entidades de crédito 463.492 - 463.492

Obligaciones y otros valores

negociables 380.565 - 380.565
Derivados - 8.106 8.106
Otros pasivos financieros 697.268 - 697.268
Corto plazo/corrientes 1.541.325 8.106 1.549.431
Total 6.496.546 90.010 6.586.556

{1) Excluyendo acreedores comerciales
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¢ Deudas con entidades de crédito y Obligaciones y otros valores negociables

El valor contable y razonable de las Deudas con entidades de crédito y de las emisiones de
Obligaciones y otros valores negociables a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Valor contable Valor razonable
Miles de euros Miles de euros
2015 2014 2015 2014

Emisiones en euros 2.998.351 3.152.791 3.256.816 3.479.949
Emisiones en dolares americanos 493,684 411.590 590.287 477.355
Deudas bancarias en euros 1.841.464 2.107.823 1.825.363 2.112.135
Deudas bancarias en divisas - 35.678 - 43,729
Total 5.333.499  5,707.882 5.672.466 6.113.168

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

A 31 de diciembre de 2015 los intereses devengados y no pagados de estas deudas
ascienden a 85.498 miles de euros (91.176 miles de euros en 2014).

Emisiones en euros a 31 de diciembre de 2015 recoge:

o Emisiones de Eurobonos llevadas a cabo por Red Eléctrica Financiaciones (en
adelante REF) con un saldo de 2.998.351 miles de euros (2.910.995 miles de euros
en 2014). En el ejercicio 2015 se han realizado dos emisiones de bonos por
importe de 500 y 75 millones de euros. La emisidn de 500 millones de euros se
realizé en el marco de una permuta de bonos, a través de la amortizacién
anticipada de emisiones en circulacion por importe de 446 millones (dos
emisiones por importe de 300 y 15 millones de euros en 2014).

o Emisiones de Pagarés en el euromercado realizadas por REF en el marco del
programa de emisidon de pagarés “Euro Commercial Paper Programme”
(Programa ECP), sin saldo a 31 de diciembre de 2015 (241.796 miles de euros en
2014).

Emisiones en ddélares americanos a 31 de diciembre de 2015 recoge 493.684 miles de
euros (411.590 miles de euros en 2014), correspondientes a la emisién de 500 millones de
ddlares americanos realizadas en el mercado de colocaciones privadas en Estados Unidos
(USPP) de los que se han amortizado 70 millones de ddlares americanos durante 2015 asi
como las dos emisiones de bonos en ddlares americanos realizadas este ejercicio en Peru
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con un saldo de 110 millones de délares americanos una por importe de 70 y la otra por
importe de 40 millones de délares americanos.

Deudas bancarias en euros recoge a 31 de diciembre de 2015 préstamos a largo plazo y
pdlizas de crédito por importe de 1.606.864 miles de euros (1.678.712 miles de euros en
2014), asi como la linea de crédito sindicado por importe de 234.600 miles de euros
(429.111 miles de euros en 2014).

El detalle de vencimientos de las Emisiones y de las Deudas bancarias a 31 de diciembre
de 2015 es el siguiente:

GRUPO RED ELECTRICA
Detalle de vencimientos de Emisiones y Deudas bancarias
a31de diciembre de 2015

{expresado en miles de euros)

Miles de euros

Afios Ajustes
2016 017 018 2018 2020 posteriores  valoracién Total
Emisiones en euros 320.400 - 599.400 284.100 550.000 1.290.000 (45.549)  2.998.351
Emisiones en délares americanos 3.603 3.790 3.986 4,193 169.745 308.952 (585) 493.684
Deudas bancarias en euros 239.441 90.281 96,823 96.419 179.793 1.142.701 (3.994) 1.841.464

563.444 94.071 700.209 384.712 899,538 2.741.653 (50.128)  5.333.499

El tipo de interés medio en el ejercicio 2015 ha sido el 3,20% (3,49% en 2014).

A 31 de diciembre de 2015 las sociedades del Grupo tienen pdlizas con entidades de
crédito pendientes de disponer por un importe de 1.924,6 millones de euros, de los cuales
1.312,8 millones de euros son a largo plazo (710,3 millones de euros a 31 de diciembre de
2014) y 611,8 millones de euros a corto plazo (275,3 millones de euros a 31 de diciembre
de 2014).

El detalle de Obligaciones y otros valores negociables a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es
lineas el siguiente:
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Valores representativos en un mercado de deuda que han
requerido del registro de un folleto informativo

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

Otros valores representativos de deuda emitidos fuera de
un estado miembro de la Unidn Europea

Total

Valores representativos en un mercado de deuda que han
requerido del registro de un folleto informativo

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

Otros valores representativos de deuda emitidos fuera de
un estado miembro de la Unién Europea

Total

Periodo actual (miles de euros)

(+{.)
(&8 Ajustes por
Saldo vivo Recompras  tipode Saldo vivo
inicial. A+ 0. cambioy final.
31/12/2014 Emisiones reembolsos otros 31/12/2015
3.152,791 828.912 (987.098) 3.746 2.998.351
411.590 102.698 (59.347) 38.743 493,684
3.564.381 931.610 (1.046.445) 42.489 3.492.035
Periodo anterior (miles de euros)
(/).
[OF Ajustes por
Saldo vivo Recompras  tipode Saldo vivo
inicial. A+ o cambioy final.
31/12/2013  Emisiones reembolsos otros 31/12/2014
2.692.215 994.444 (532.395) (1.473) 3.152.791
362.282 - - 49.308 411.590
3.054.497 994.444 (532.395) 47.835 3.564.381

El saldo vivo a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de valores representativos en un mercado
de deuda que han requerido del registro de un folleto informativo corresponde a
emisiones registradas en Dublin y Luxemburgo.

e Derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivados figura en la nota 16.

e Otros pasivos financieros corrientes

El detalle de este capitulo del Estado de situacidn financiera consolidado a 31 de
diciembre de 2015y 2014 es como sigue:
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Miles de euros

2015 2014

Dividendo a pagar 120.082 112.463
Proveedores de inmovilizado 277.468 290.031
Otras deudas 267.622 302.880
665.172 705.374

El saldo de Proveedores de inmovilizado recoge fundamentalmente los saldos derivados de Ia
construccidn de instalaciones eléctricas.

Otras deudas recoge principalmente las partidas pendlentes de liquidar al sistema eléctrico
espafiol y las fianzas recibidas.

Niveles de Jerarquia de valor razonable

La siguiente tabla presenta los pasivos financieros del Grupo valorados a valor razonable segun las
variables utilizadas para el calculo del valor razonable a 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Periodo actual (en miles de euros)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3  Saldo total
Derivados - 56.719 - 56.719
Otros pasivos financieros - - 41.217 41.217

Periodo anterior (en miles de euros)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3  Saldo total
Derivados - 90.010 - 90.010
Otros pasivos financieros - - 11.122 11.122

Dentro del Nivel 2 se encuentran los derivados de tipo de cambio y tipo de interés. Dentro del
Nivel 3 se encuentran las fianzas concedidas al Grupo. No existe diferencia significativa entre el
valor razonable y el valor neto contable de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014. No se
han desglosado por niveles de jerarquia de valor razonable los pasivos que se valoran a coste
amortizado.

16. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El Grupo Red Eléctrica, de acuerdo con su Politica de Gestién del riesgo financiero, tiene
contratados instrumentos financieros derivados de dos tipos: Swaps de cobertura de tipo de
interés y Cross Currency Swaps o de cobertura de tipo de cambio. El primero de ellos, el de tipo
de interés, consiste en que mediante una permuta financiera se transforma deuda a tipo de

)
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interés variable por deuda a tipo de interés fijo, donde los flujos de efectivo futuros a cubrir son
los pagos por intereses. Del mismo modo el Cross Currency Swap permite el intercambio de
deuda a tipo fijo en délares americanos por deuda a tipo fijo en euros cubriendo, como flujos de
efectivo futuros, los pagos de intereses y capital en délares americanos.

La adopcidn de la NIIF 13 (véase nota 40), sobre valoracién de instrumentos financieros derivados
e instrumentos de cobertura de la presente Memoria, requiere un ajuste en las técnicas de
valoracién para la obtencion del valor razonable de los instrumentos financieros derivados. El
Grupo incorpora un ajuste por riesgo de crédito con el objetivo de reflejar tanto el riesgo propio
como de la contraparte en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados a partir de
modelos de valoracidn generalmente aceptados.

Con el fin de eliminar el riesgo de crédito incorporado en los Cross Currency Swap contratados
como cobertura del tipo de cambio de las emisiones USPP, en 2015 se han formalizado con las
contrapartes acuerdos de cesién en garantia con intercambic de colaterales.

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

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

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

Asimismo, para el ajuste del valor razonable al riesgo de crédito se han tenido en consideracién
las mejoras crediticias relativas a garantias o colaterales a la hora de determinar la tasa de

" severidad a aplicar para cada una de las posiciones. La severidad se considera nica en el tiempo.
En el caso de no existir mejoras crediticias relativas a garantias o colaterales, se ha aplicado como
tasa minima de recuperaciéon un 40%.

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

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

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

El detalle a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de las coberturas en miles de euros se muestra a

continuacién:

Cobertura de tipo de interés:

- Cobertura de flujos de caja:
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interés

Cobertura de tipo de interés y de cambio
- Cobertura de flujos de caja:

(Cross currency swap)

Cobertura de tipo de interéds

Cobertura de tipo de cambio

Plazo de
Princlpal _Vencimlento_

245.000 miles de euros  Hasta 2015

75.000 miles de euros  Hasta 2016

330.000 miles de euros  Hasta 2020

81.480 miles de euros  Hasta 2021

160.000 miles de euros  Hasta 2023

140.000 miles de euros  Hasta 2025

300.000 miles de euros  Hasta 2026

430.000 miles de délares americanos {*}  Hasta 2035
Se han de dék; 2015,

{*} En 2014 eran 500,000 miles de do:

Miles de euros

Miles de euros

2015 2014
No corriente Corriente No corfriente Corriente
Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo

. . - - - - {8.106)

- - - 671) - (1.665) . .

- (48.036} - - (56.153) - -

- {1.048) - - (793) - -

326 (1.440) - - - - -

- (3.136) - - - - -
4,519 (2.388) - - - - -
{9.955} - - - (23.264) 625 -
40.765 - - - (29) {s) -
(56.048) - 620  (8.106

(81.904)

Asimismo, el detalle de los instrumentos financieros derivados, por fecha de vencimiento a 31 de
diciembre de 2015 en miles de euros es el siguiente:

Cobertura de tipo de interés:
- Cobertura de flujos de caja:

Swap de tipo de Interés
Swap de tipo de interds
Swap de tipo de Interés
Swap de tipo de Interés
Swap de tipo de interés
Swap de tipo de interds

Cobertura de tipo de interéds y de cambio

- Cobertura de flujos de caja: (Cross currency swap}
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de tipo de camblo

Miles de euros

Principal

75.000 miles de euros
330.000 miles de euros
81.480 miles de euros
160.000 miles de euros
140.000 miles de euros
300.000 miles de euros

430.000 miles de ddlares americanos

Plazo de 2021y
vencimiento 2016 2017 2018 2019 2020 sigulentes Tota
Hasta 2016 (671} - - - (671)
Hasta 2020 - - (48.036) - (48.036}
Hasta 2021 - - - - (1.048) {1.048)
Hasta 2023 (1.114) {1.114)
Hasta 2025 (3.136} (3.136)
Hasta 2026 2.131 2,131
Hasta 2035
- - - {2.205) {7.750) {9.955)
- - - 17.065 5 40.765

{21.064)
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17. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El detalle de este epigrafe del Estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de
2015y 2014 es como sigue:

Miles de euros

2015 2014

Proveedores 402.334 200.128
Otros acreedores 74.672 57.445
Pasivo por impuesto corriente 6.276 20.116
483.282 277.689

El epigrafe de Proveedores corresponde fundamentalmente a deudas derivadas de los trabajos de
reparacion y mantenimiento, de modificacién de instalaciones eléctricas y de partidas pendientes
con agentes del sistema eléctrico espafiol.

Otros acreedores corresponde, en 2015 y 2014, fundamentalmente a la deuda con la
Administracién Publica derivada principalmente del Impuesto sobre el Valor ARadido (IVA) de las
ultimas liquidaciones de Ingresos regulados comunicadas por el regulador espafiol (CNMC) en
cada afo.

18. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES. DISPOSICION
ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

La Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre
la informacién a incorporar en la Memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo
medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, aclara y sistematiza la informacién que
las sociedades mercantiles deben recoger en la Memoria de las cuentas anuales individuales y
consolidadas, a efectos del deber de informacién previsto en la disposicién adicional tercera de la
Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen las medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales.

Las sociedades mercantiles que formulen cuentas anuales consolidadas también se incluyen en el
ambito de aplicacién de esta resolucion, si bien exclusivamente respecto a las sociedades
radicadas en Espafia que se consolidan por el método de integracién global o proporcional al
margen del marco de informacion financiera en que se formulen las citadas cuentas anuales.

En cumplimiento con la citada Resolucién, de aplicacién a las cuentas anuales de los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2015, la informacién sobre el periodo medio de pago a
proveedores relativa al ejercicio 2015 es la siguiente:
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{Datos en dias) 2015

Periodo medio de pago a proveedores 50,1
Ratio de operaciones pagadas 51,1
Ratio de operaciones pendientes de pago 15,9
(miles de euros) 2015
Total pagos realizados 404.854
Total pagos pendientes 12.794

En relacién al ejercicio 2014, acogiéndose a la disposicién adicional tnica de la Resolucién de 29
de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, la Sociedad ha optado por
no incluir la informacién del ejercicio anterior. La citada disposicidn adicional tnica establece que,
en las cuentas anuales del primer ejercicio de aplicacién de esta resolucién, no se presentard
informacidn comparativa correspondiente a esta nueva obligacidn, calificindose las cuentas
anuales como iniciales a estos exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacién del principio
de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

No obstante, si se aplicasen los mismos criterios para el ejercicio 2014, los resultados no diferirian
de forma significativa de los obtenidos para el ejercicio 2015.

19. SITUACION FISCAL

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

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

A 31 de diciembre de 2015, ademas de la Sociedad matriz, forman parte del Grupo Fiscal las
sociedades REE, REI, REF, REINTEL y REINCAN.

La conciliacién entre el tipo impositivo vigente en Espafia y el tipo efectivo aplicable al Grupo es
~ como sigue:
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Miles de euros

2015 2014

Resultado contable consolidado del ejercicio antes de impuestos 829.722 853.496
Diferencias permanentes y ajustes de consolidacién (26.906) 3.821
Base contiable consolidada del Impuesto 802.816 857.317
Tipo Impositivo 28% 30%
Resultado ajustado por tipo impositivo 224.788 257.195
Efecto de la aplicacién de distintos tipos impositivos 643 247
Impuesto calculado a la tasa vigente en cada pals 225431 257.442
Deducciones (2.392) (6.769)
Ingresos por variacién tipo impositivo {Ley 27/2014) (3.001) (106.135)
Ajustes Impuesto de Sociedades 2,924 (10.104)
Impuesto sobre sociedades 222.962 134.434

Impuesto sobre beneficios corriente 208.296 239.283

Impuesto sobre beneficios diferido 14.666 (104.849)
Tasa impositiva efectiva 26,37% 15,75%

La tasa efectiva del Impuesto sobre Sociedades estd influida principalmente por las diferencias
permanentes, por las deducciones de la cuota asi como por el cambio en el tipo impositivo. La
diferencia que se produce entre la tasa efectiva de 2015 y 2014 se debe fundamentalmente al
impacto que tuvo la aplicacién de la reduccidn del tipo impaositivo en el ejercicio 2014.

Las diferencias permanentes corresponden, en 2015, principalmente al ajuste por Reserva de
Capitalizacién, derivado del incremento de los fondos propios de acuerdo con lo establecido en el
articulo 25 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y en 2014, se
deben principalmente a provisiones para responsabilidades registradas en el ejercicio y otros
gastos no deducibles (véase nota 10).

Las deducciones corresponden fundamentalmente a las deducciones por gastos de investigacidn,
desarrollo e innovacion tecnolégica, y por doble imposicién internacional.
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Atendiendo a la naturaleza econdmica de la deduccién por inversiones en activos fijos en
Canarias, ésta se trata como una subvencién periodificando su impacto en la Cuenta de pérdidasy
ganancias en varios ejercicios atendiendo a la vida util de los activos incentivados (véase nota 4j).

E! importe de las deducciones tratadas como subvenciones imputado al ejercicio 2015 asciende a
2.863 miles de euros (5.142 miles de euros en 2014) y el importe que resta por ser imputado a 31
de diciembre de 2015 asciende a 57.010 miles de euros (48.842 miles de euros en 2014).

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, con entrada en vigor el 1 de enero de 2015, que ha
modificado la Ley del Impuesto sobre Sociedades, reduciendo el tipo general del gravamen del 30
por ciento al 28 por ciento en el afio 2015 y al 25 por ciento a partir del afio 2016, ha supuesto un
menor gasto contable del Impuesto sobre Sociedades en 2015 de 3.001 miles de euros (106.135
miles de euros en 2014), que se corresponde con la actualizacién a los nuevos tipos impositivos
del saldo de los impuestos diferidos de activo y de pasivo registrados por la Sociedad.

El Grupo no reconocié en 2014 el efecto impositivo derivado de la reforma fiscal del tipo
impositivo introducida por la Ley 27/2014 sobre los activos por impuesto diferido relativos al
derecho de deduccién del 2% y 3% de la cuota integra por la integracidn 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 actualizacién de balances, realizadas al
amparo de la Ley 16/2012, ya que, a estos efectos, la Sociedad consideré la deduccién por
reversién de medidas temporales desarrollada en la disposicién transitoria trigésima séptima
como un ajuste al tipo impositivo aplicable a la diferencia temporaria deducible asociada a los
citados conceptos.

En cuanto a los Ajustes en el Grupo en el Impuesto sobre Sociedades corresponden en 2015
principalmente a ajustes por deducciones y en 2014 fundamentaimente al deterioro de las
inversiones internacionales.

Los saldos deudores y acreedores corrientes con Administraciones Plblicas, a 31 de diciembre de
2015y 2014, son los siguientes:

Miles de euros

2015 2014

Saldos Deudores corrientes

Hacienda Publica, deudor por IVA 2.873 95.216

Hacienda Publica, deudor por Impuesto sobre sociedades 1.494 40.093

Hacienda Publica, deudor por devolucidn de impuestos 1.283 696
Saldos Acreedores corrientes

Hacienda Publica, acreedor por IVA 60.063 43,544

Hacienda Publica, acreedor por otros conceptos 4.362 4.420

Hacienda Publica, acreedor por Impuesto sobre sociedades 6.276 20.116
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En 2015 y 2014, se realizan ajustes a la base imponible por las imputaciones de las AIE en las que
participa el Grupo y que ascienden, respectivamente, a 34.798 miles de euros y 18.470 miles de

euros.

El Grupo ha compensado en su Estado de situacién financiera consolidado activos por impuestos
diferidos por importe de 92.264 miles de euros procedentes del Grupo Fiscal de Espafia (114.001
miles de euros en 2014) con pasivos por impuestos diferidos de acuerdo a la NIC 12.

Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y
fiscales del Grupo Red Eléctrica, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, y su correspondiente efecto

impositivo acumulado, activo y pasivo, son las siguientes:

Miles de euros
2015

Ingresos y gastos
directamente imputados

Cuenta de Resultados al Patrimonio neto
Aumentos Aumentos

Activos por Impuestos Diferidos:
Originados en ejercicios anteriores 112.365 32.574
Movimientos del ejercicio (11.410) (10.957)
Ajustes por variacién tipo impositivo {197) -
(Ley 27/2014)
Total Activos por Impuestos Diferidos 100.758 21.617
Pasivos por Impuestos Diferidos:
Originados en ejercicios anteriores 579.244 17.341
Movimientos del ejercicio 6.257 4.906
Ajustes por variacion tipo impositivo (3.198) -
(Ley 27/2014)
Total Pasivos por Impuestos Diferidos 582.303 22,247

Cuenta de Resultados

Miles de euros

2014

Ingresos y gastos
directamente imputados
al Patrimopio neto

Aumentos

92.809
23.524

(3.968)

112.365

667.109
22.238

(110.103)

579.244

Aumentos

39.215
(1.310)

(5.331)

29.184
(11.313)

{530}

El detalle de los activos y pasivos por impuesto diferido a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el

siguiente:
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Miles de euros

2015 2014
Jubilaciones y compromisos con el personal 15.251 18.198
Subvenciones 838 895
Derivados financieros 16.204 23.770
Crédi ibl .
reditos por Bases Imponibles negativas a 994 679
compensar
Actualizacion Balances Ley 16/2012 31.308 35.751
Limitacién deducibilidad amortizaciones Ley
16/2012 50.147 59.279
Resto 7.633 6.367
Total Activos por Impuesto diferido 122.375 144,939
Amortizaciones aceleradas 553.580 548.865
Activos no deducibles 23.027 27.066
Resto 27.943 20.654
Total Pasivos por Impuesto diferido 604.550 596.585

El calendario esperado de realizacién de los activos y pasivos por impuestos diferidos es el

siguiente:
31/12/2015 Total _ Menos de 1 afio Mas de 1 afio
Activos por impuestos diferidos 122375 9.631 112.744
Pasivos por.impuestos diferidos 604.550 23.609 580.941

La realizacién de los activos y pasivos por impuestos diferidos del Grupo estd condicionada a
determinadas hipdtesis que podrian verse alteradas.

En 2015, Activos por Impuesto diferido recoge fundamentalmente reversiones de impuestos que
fueron anticipados en los ejercicios 2013 y 2014 como resultado de aplicar la limitacién a las
amortizaciones fiscalmente deducibles establecidas en el articulo 7 de 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, y como resultado de iniciarse en el
ejercicio 2015 la amortizacion fiscal del incremento neto de valor resultante de las operaciones de
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Actualizacion realizadas sobre el Balance a 31 de diciembre de 2012, seglin lo establecido en el
articulo 9 de la citada Ley. Ademads en 2015 y 2014 este epigrafe recoge principalmente importes
correspondientes a variaciones de valor de las coberturas de flujos de efectivo y a obligaciones
por prestaciones a largo plazo del personal.

Los Pasivos por Impuesto diferido se derivan principalmente de las amortizaciones fiscales libres y
aceleradas de determinados bienes del inmovilizado, y por la integracidn en la Sociedad de los
elementos patrimoniales de las sociedades REDALTA e INALTA, absorbidas por REC en el ejercicio
2006. El Pasivo por Impuesto diferido a 2015 en concepto de libertad de amortizacidn establecida
en la Disposicién Adicional undécima del Real Decreto Legislativo 4/2004 y la Disposicién
Transitoria trigésima cuarta de la Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades, asciende a
495,641 miles de euros en 2015. A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad ha realizado inversiones
en los periodos de aplicacion de la libertad de amortizacidén (2009 a marzo de 2012) que estima
supondra el diferimiento de aproximadamente 45.000 miles de euros en el Impuesto sobre
Sociedades de los préximos- ejercicios de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley
12/2012, de 30 de marzo, por el que se introdujeron diversas medidas tributarias y
administrativas dirigidas a la reduccién del déficit publico.

En la Memoria de REC del ejercicio 2006 se incluyen las menciones, establecidas articulo 86 de la
Ley 27/2014 relativas a la operacién de fusién por absorcién de REDALTA e INALTA y en la
Memoria del ejercicio 2008, se incluyen las relativas a las operaciones de aportacién por REC de la
rama de actividad que engloba las funciones de operador del sistema, gestor de la red de
transporte y transportista del sistema eléctrico espafiol, realizadas a REE.

Asimismo, en las Memorias de REC y REINTEL del ejercicio 2015, se incluyen las menciones
establecidas en el articulo 86 de la Ley 27/2014 relativas a la escisién de la rama de actividad de
prestacién de servicios de telecomunicaciones de REl a favor de REINTEL, y en las Memorias de
REC y REI del ejercicio 2015, las relativas a la aportacién no dineraria de las acciones de la
compaiiia REN.

En 2014, finalizaron las actuaciones inspectoras de comprobacién de los principales impuestos en
Espafia correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 2010, firmandose la totalidad de las Actas
en Conformidad, que reflejaron la declaracién correcta a juicio de la Inspeccidn de la totalidad de
los impuestos.

Adicionalmente, como consecuencia de actuaciones inspectoras en Peru, han resultado actas de
inspeccidon que se encuentran recurridas. La opinién del Grupo es la que la probabilidad de éxito
de dichos recursos es razonablemente alta.

Con cardcter general, las sociedades del Grupo tienen abiertos a inspeccidn los ejercicios 2012 y
siguientes para los impuestos que le son aplicables, excepto el Impuesto sobre Sociedades que se
encuentra abierto a inspeccidén para los ejercicios 2011 y siguientes. No obstante, dicho plazo
puede variar en el caso de sociedades integrantes del Grupo sometidas a otras normativas
fiscales.

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

B}
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20. INGRESOS Y GASTOS

a) Importe neto de la cifra de negocio

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de resultados consolidada de los ejercicios 2015 y 2014,
distribuido por zonas geograficas es el siguiente:

Miles de euros

Periodo Periodo

actual anterior
Mercado interior 1.898.275 1.799.881
Mercado exterior 40.664 46.833
a) Unién Europea 20.013 19.802
b) Paises O.C.D.E. - -
c) Resto paises 20.651 27.031
TOTAL 1.938.939 1.846.714

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

En la partida de Mercado exterior en 2015 se incluyen principalmente los ingresos por prestacién
de servicios de transporte de REDESUR y TESUR, los ingresos asociados a la construccién de la
linea de transmisién Azangaro-Juliaca-Puno en Perl y los ingresos por servicios de reaseguro. En
2014 se inclufan los ingresos por prestacién de servicios de transporte de REDESUR y de TESUR
desde el mes de junio, fecha en que entré en explotacién comercial sus instalaciones, los ingresos
por servicios de reaseguro asi como los ingresos hasta junio asociados a la construccion de la linea
Tintaya-Socabaya en Perd.

b) Aprovisionamientos y otros gastos de explotacion

El detalle de estos epigrafes de la Cuenta de resultados consolidada correspondiente a los
ejercicios 2015 y 2014, es como sigue:
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Miles de euros

2015 2014

Aprovisionamientos 47.865 59.711
Otros Gastos de explotacién 326.237 293.641
374.102 353.352

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

c) Gastos de personal

La composicién de esta partida de la Cuenta de resultados consolidada, correspondiente a los
ejercicios 2015y 2014, es la siguiente:

Miles de euros

2015 2014

Sueldos y salarios 107.177 101.153

Seguridad social 23.316 22.692
Aportaciones a Fondos de pensiones y obligaciones

similares : 2.093 2.007

Otros conceptos y cargas sociales 7.049 7.115

139.635 132.967

Las empresas del Grupo han procedido a activar gastos de personal en una cuantia de 15.816
miles de euros a 31 de diciembre de 2015y 14.119 miles de euros a 31 de diciembre de 2014,
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e Personal empleado

El ndmero medio de empleados del Grupo en los ejercicios 2015 y 2014, distribuido por
grupos profesionales, ha sido el siguiente:

Equipo directivo
Técnicos superiores y mandos medios
Técnicos medios

Especialistas y administrativos

128

2014

127

532

La distribucion de la plantilla final del Grupo a 31 de diciembre por sexo y categorias es la

siguiente:
Hombres
Equipo directivo 106
Técnicos superiores y mandos medios 347
Técnicos medios 483
Especialistas y administrativos 420
1.356

2015
Mujeres

25

184

131

531

574

2014
Hombres Mujeres Total
105 27 132
353 175 528
476 89 565
412 105 517
1.346 396 1.742

En 2015 los Organos de Administracién de la Sociedad han nombrado un Consejero delegado para
la Sociedad. A 31 de diciembre de 2015 el nimero de Consejeros, incluyendo al Consejero
ejecutivo y al Consejero delegado, es de 12 (10 a 31 de diciembre de 2014), de los cuales 7 son

hombres y 5 mujeres (5 hombres y 5 mujeres en 2014).

d) Deterioro y resultado por enajenacién del inmovilizado

Esta partida recogia en 2014 el deterioro producido en determinadas instalaciones de transporte

(véase nota 6).

)
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e). Ingresos y Gastos financieros

Los ingresos financieros corresponden fundamentalmente a los dividendos recibidos por la
participacién del 5% que la Sociedad mantiene en REN, por importe de 4.566 miles de euros.
Asimismo también se recoge como ingreso financiero 1.255 miles de euros (499 miles de euros en
2014) procedentes de la inversidn en AIE (véanse nota 15 y nota 19).

El epigrafe de gastos financieros recoge principalmente los gastos financieros, netos de
activaciones financieras, asociados a deudas con entidades de crédito y obligaciones y otros
valores negociables por importe de 180.932 miles de euros (véase nota 15). Las activaciones de
gastos financieros en 2015 han ascendido a 13.475 miles de euros (21.846 miles de euros en
2014).

f) Deterioro y resultado por enajenacién de instrumentos financieros

A 31 de diciembre de 2015 se recoge una pérdida de 730 miles de euros tras la decisién de dejar
de participar en diferentes entidades.

A 31 de diciembre de 2014 se recogia el resultado procedente del acuerdo definitivo, con fecha 13
de noviembre de 2014, entre Red Eléctrica Internacional y el Estado Plurinacional de Bolivia sobre
la compensacién por la nacionalizacién de Transportadora de Electricidad, S.A. (TDE) tras el
decreto supremo de nacionalizacién de la sociedad que el Gobierno de Bolivia publicé el 1 de
mayo de 2012 sobre la filial de la que el Grupo poseia un 99,94% de sus acciones. Este acuerdo
supuso un beneficio para el Grupo de 52.311 miles de euros.

21. TRANSACCIONES CON EMPRESAS ASOCIADAS Y PARTES VINCULADAS

a) Saldosy transacciones con empresas asociadas

En los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo no cuenta con empresas asociadas.

b) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se han realizado en condiciones normales de mercado,
siendo su detalle, en miles de euros, el siguiente:
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2015

Personas,
GASTOS E INGRESOS: sociedades o
Accionistas  Administradores entidades del ~ Gtras partes
significativos y directivos Grupe vinculadas Total
Contratos de gestién o colaboracién - - - - .
Otros gastos - - - 9
GASTOS ""--: ------: ------: ~~~~~~ 9- ------ 9;
Dividendos recibidos - - - . -
Otros Ingresos - - - 2 2
INGRESOS "““: """: ' --"--: ...... 2- ------ 2-
OTRAS TRANSACCIONES: o o o o -
Otras operaciones - - - - -
OTRAS TRANSACCIONES “'“': """: """i '"""- '-"--:
2014
Personas

sociedades o

GASTOS E INGRESOS:
Accionistas. Administradores  entidades del  Otras partes

significativos y directivos Grupo vinculadas Total
Contratos de gestién o colaboracién - - - - -
Otros gastos - - - 49 49
oasos L e e
Dividendos recibidos - - - 4.566 4.566
Otros Ingresos - - - 38 38
INGRESOS L L s asos

OTRAS TRANSACCIONES:

Otras operaciones - - - . -

OTRAS TRANSACCIONES - - - - -

Dividendos recibidos, en 2014, correspondian a los dividendos recibidos de la sociedad REN que
ha dejado de ser parte vinculada en 2015.
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22. RETRIBUCION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en sesion celebrada el 23 de diciembre de 2014,
aprobd la retribucidon del Consejo de Administracion para el ejercicio 2015, conforme a lo
establecido en los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracién, a propuesta
de fa Comisién de Nombramientos y Retribuciones, (anteriormente denominada Comisidn de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa), procediendo posteriormente a elevar a la Junta General
de Accionistas tanto la Politica de remuneraciones de los consejeros como el Informe anual de
retribuciones para su aprobacidn en sesion celebrada el 15 de abril de 2015.

La retribucidn individual de los miembros del Consejo de Administracidn del ejercicio 2015 se ha
mantenido, en todos sus conceptos y cuantias, sin cambios con respecto a la del ejercicio 2014,

Hasta el ejercicio 2015, la Sociedad ha reunido en la figura de su Presidente las funciones de
Primer ejecutivo de la Sociedad y de Presidente del Consejo de Administracién.

El Consejo de Administracidn, a propuesta de su Presidente, consideré conveniente proponer a la
Junta General de Accionistas proceder a la separacidn de ambos cargos.

Con fecha 17 de julio de 2015, la Junta General de Accionistas en sesidn extraordinaria, acordé el
nombramiento, como consejero ejecutivo de la Sociedad, de D. Juan Lasala Bernad, por el plazo
de cuatro afios fijado en los Estatutos Sociales. Con esta incorporacién el nimero de consejeros
ha pasado a ser de 12 miembros, de acuerdo con el limite establecido por el articulo 20 de los
estatutos de la Sociedad que fija un nimero minimo de 9 y un maximo de 13 miembros.

El Consejo de Administracidn, en sesion celebrada el 28 de julio de 2015, adopté por unanimidad
dicho nombramiento y acordd delegar, con caracter solidario e indistinto, en él todas las
facultades del Consejo de Administracion, legal y estatutariamente delegables.

La Sociedad ha previsto un periodo transitorio de entre seis y nueve meses de duracién que
culminard en la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2016, con la plena separacién de
funciones entre el Presidente del Consejo y el Consejero delegado.

Los conceptos considerados para la retribucion del Consejo contemplan una retribucién fija anual,
dietas por asistencia a las sesiones de Consejo, una remuneracién por dedicacién a las Comisiones
del Consejo de Administracion y una retribucidn especifica anual tanto para los Presidentes de las
mismas como para el cargo de Consejero Independiente Coordinador (CIC).

El importe total devengado por los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad matriz
en 2015 y 2014 ha ascendido a 2.653 y 2.387 miles de euros respectivamente, con la siguiente
composicidn:
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2015 2014

Retribucién por todas los conceptos del

1.916 1.788
Consejo de Administracion
Retribucidén de los Consejeros por su
C . (1) 737 599
condicidn ejecutiva
Total 2.653 2.387

(1) Incluye a 31 de diciembre la retribucién fija y la retribucién variable anual devengadas en el afio

El incremento con respecto al ejercicio anterior se debe esencialmente (244 miles de euros) a la
separacidn de funciones previamente mencionada, que supone la incorporacién desde el 28 de
julio de la retribucién del nuevo Consejero delegado, tanto en su condicidn de miembro del
Consejo como de primer ejecutivo de la Sociedad; y, en menor medida, al aumento del niimero de
componentes de cada una de las dos Comisiones del Consejo, que han pasado de cuatro a cinco
miembros con el objetivo de involucrar mas a los consejeros en las Comisiones del Consejo,
también supone un leve incremento de este concepto.

El desglose de las retribuciones por tipologia de consejeros a 31 de diciembre de 2015 y 2014, en
miles de euros, es la siguiente:

2015 2014
Tipologia de consejero :
Ejecutivos 951 746
Externos Dominicales 488 483
Externos Independientes 1.214 1.158
Total Remuneraciones 2.653 2.387

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad
en el ejercicio 2015, en miles de euros, por conceptos e individualizadas por Consejero son las
siguientes:
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D. José Folgado Blanco 530 157 16 0 0 4 707 746
D. Juan Lasala Bernad 160 50 8 0 0 2% 244 0
Dfia. Marfa de los Angeles Amador Milldn 131 0 16 15 0 0 162 175
D. Fernando Fernandez Méndez de Andés 131 0 16 28 0 0 175 175
Dfia. Paloma Sendin de Caceres 131 0 16 28 7 0 182 190
Dfia. Carmen Gémez de Barreda 131 0 16 28 15 0 190 190
DRa. Maria José Garcia Beato % 131 0 16 28 0 0 175 152
Dfia. Socorro Fernandez Larrea™ 131 0 16 28 0 0 175 95
D. Antonio Gémez Ciria® 131 0 16 28 0 0 175 95
D. Santiago Lanzuela Marina® 131 0 16 3 0 0 150 61
D. Francisco Ruiz Jiménez™ 117 0 16 25 0 0 158 171
D. Jose Luis Feito Higueruela 115 0 16 16 8 0 155 0
D. Jose Angel Partearroyo Martin™®? 3 0 2 0 0 0 5 64
Otros Miembros del Consejo 0 0 0 0 0 0 0 273
Total Remuneraciones devengadas 1,973 207 186 227 30 30 2.653 2.387

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

@) |2 variacién con respecto a 2014 se debe a incorporaciones al Consejo durante los ejercicios 2014 - 2015 o a participaciones en alguna Comisién.

& Miembros del Consejo durante el ejercicio 2014 que causaron baja

“ Incluyen costes derivados de los beneficios sociales que tienen el Presidente y el Consejero delegado incluidos en su retribucién, entre los que se incluye el seguro de vida.

La retribucién del Presidente ejecutivo incluye tanto la retribucidn fija y variable anual
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 retribucidn variable del Presidente ejecutivo corresponde al 50% de la retribucién fija como
primer ejecutivo, si bien en 2015 y desde el 28 de julio, tras la separacion de funciones y durante
el periodo transitorio de separacién de funciones antes mencionados, la retribucién variable
anual del Presidente, de acuerdo con la Politica de remuneraciones de los consejeros, aprobada
por la Junta General celebrada el 15 de abril de 2015, y en virtud de los acuerdos adoptados por el
Consejo de Administracidn celebrado el 12 de junio de 2015, pasa a ser del 25% de su retribucién
fija, devengandose desde esa fecha en dicho porcentaje.

La retribucién del Consejero delegado incluye igualmente, tanto la retribucién fija y variable anual
por sus funciones ejecutivas, como la retribucién fija en su condicién de miembro del Consejo de
Administracién. La retribucién devengada en ambos casos corresponde al periodo comprendido
desde su nombramiento hasta el cierre del ejercicio.

El contrato del Presidente fue propuesto por la Comision de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa y aprobado por el Consejo de Administracién de la Sociedad en marzo de 2012. El
contrato del Consejero delegado ha sido propuesto por la Comisidn de Nombramientos y
Retribuciones y aprobado por el Consejo de Administracion de la Sociedad el 28 de julio de 2015.
Ambos contratos, siguiendo las practicas habituales de mercado, contemplan una indemnizacién
equivalente a una anualidad para el caso de extincién de la relacién mercantil por despido o
cambios de control.

Adicionalmente, y como es habitual en estos casos, como consecuencia de su nombramiento
como Consejero delegado, el contrato laboral existente de D. Juan Lasala Bernad queda en
suspensién. En el caso en que se produjera la extincién del mismo, devengaria en términos
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indemnizatorios la retribucidon existente a la fecha de su suspensién, considerandose, a los efectos
oportunos, su antigiiedad en la Sociedad a la fecha de su nombramiento como Consejero
delegado (14 afios), de acuerdo con la legislacién laboral vigente.

La retribucién variable anual se establece con criterios objetivos predeterminados y cuantificables
por la Comision de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad matriz al inicio de cada
ejercicio. Los objetivos se encuentran alineados con las estrategias y actuaciones establecidas en
el Plan Estratégico de la Compaiifa y la vaioracion de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo
por la citada comision.

La Sociedad tiene contratados seguros de vida a favor de los Consejeros ejecutivos, que tendran
derecho a percibir en caso de invalidez o, sus herederos, en caso de fallecimiento. Los capitales
asegurados en cada una de las pdlizas ascienden a 500 miles de euros. Las primas pagadas por la
Sociedad se incluyen en la columna de Otras Retribuciones y ascienden en conjunto en 2015 a 5
miles de euros.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad matriz ha estado valorando
distintos sistemas de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestidn y
mecanismo de cumplimiento del nuevo Plan Estratégico. Como resultado de estos trabajos, la
citada Comision, en sesion celebrada el dia 17 de febrero de 2015, ha aprobado un plan de
retribucién para directivos para el periodo 2014-2019, en el que estan incluidos el Presidente y el
Consejero delegado, si bien, en el caso del Presidente esta retribucién se considera sélo hasta el
28 de julio, fecha de nombramiento del Consejero delegado. El importe que le corresponda al
Presidente por este concepto, deberd ser evaluado por la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones en el primer trimestre de 2016.

El cumplimiento estara ligado a la consecucién de los objetivos establecidos en el Plan Estratégico
del Grupo para dicho periodo y, adicionalmente, al cumplimiento de determinadas condiciones. El
plan contempla para su evaluacién un limite minimo del 70% y méaximo del 110%. En funcién del
cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracidn global por los seis afios con un cumplimiento
del cien por cien alcanzarfa 1,8 veces la retribucion 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 del Grupo y su fijacién y valoracion
corresponden a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. La provision correspondiente al
devengo en diciembre de 2015 de dicho plan se encuentra recogida en los estados financieros de
la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existen en el Estado de situacién financiera consolidado,
créditos, ni anticipos concedidos, ni garantias constituidas por la Sociedad a favor de los
miembros del Consejo de Administracidn. Tampoco existen a dichas fechas obligaciones
contraidas en materia de pensiones y seguros de vida, diferentes a los mencionados, hi préstamos
o0 anticipos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, 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 actlien por
cuenta de ellos, operaciones que sean ajenas al trafico ordinario o que no se realicen en
condiciones normales de mercado.

Las participaciones a 31 de diciembre de 2015 de los miembros del Consejo de Administracién 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, andlogo o complementario género de actividad al que

(1:%@
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constituye el objeto social de la Sociedad, los cargos y funciones que ejercen en las mismas, asi
como, en su €aso, la realizacidon a esta fecha, por cuenta propia o ajena, de actividades del mismo,
andlogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto de la Sociedad, se
incluyen en el Anexo Il, de acuerdo con las comunicaciones recibidas de los Administradores de la
Sociedad.

23. RETRIBUCIONES A DIRECTIVOS

En el ejercicio 2015 la retribucidn total devengada de los directivos de primer nivel ha ascendido a
740 miles de euros (729 miles de euros en 2014) que figura registrada como Gastos de personal
de la Cuenta de Resultados Consolidada. Estas cantidades incluyen el devengo lineal de la
retribucion variable anual considerando el cumplimiento de los objetivos fijados para cada
ejercicio. Una vez valorados los cumplimientos de los citados objetivos, se procede a hacer
efectiva dicha retribucidn variable en los primeros meses del ejercicio siguiente, ajustdndose esta
retribucién al cumplimiento real.

Los directivos de primer nivel que en 2015 han prestado sus servicios en el Grupo son los que se
detallan a continuacién:

Nombre Cargo

Carlos Collantes Pérez-Arda Director General de Transportem
Eva Pagan Diaz Directora General de Transportem
Andrés Seco Garcia Director General de Operacién(a)
Miguel Duvisén Garcia Director General de Operacién“)

{1} Cargo desempeiiado hasta el 26 de noviembre de 2015, continuando posteriormente como Director General Adjunto.
(2) Cargo desempefiado desde el 26 de noviembre de 2015

(3) Ha causado baja en la Sociedad con fecha 18 de noviembre de 2015

(4) Cargo desempeﬁado desde el 26 de noviembre de 2015

De la retribucién total devengada de estos directivos corresponde a aportaciones de seguros de
vida y planes de pensiones 13 miles de euros (16 miles de euros en 2014).

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen anticipos a estos directivos.

A 31 de diciembre de 2015 no existen préstamos concedidos a estos directivos. A 31 de diciembre
de 2014 el saldo de los mismos ascendia a 218 miles de euros.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad matriz ha estado valorando
distintos sistemas de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestién y
mecanismo de cumplimiento del nuevo Plan Estratégico. Como resultado de estos trabajos, la
citada Comisidn, en sesion celebrada el dia 17 de febrero de 2015, ha aprobado un plan de
retribucién para directivos para el periodo 2014-2019, en el que estdn incluidos los Directivos de
primer nivel, cuyo cumplimiento estara ligado a la consecucidn de los objetivos establecidos en el
Plan Estratégico del Grupo para dicho periodo y, adicionalmente, al cumplimiento de
determinadas condiciones. El plan contempla para su evaluacién un limite minimo del 70% vy
maximo del 110%. En funcién del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracion global por
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los seis afios con un cumplimiento del cien por cien alcanzarfa, para los Directivos de primer nivel,
1,8 veces la retribucidn fija anual. Al igual que en los objetivos anuales, este plan tiene en cuenta
criterios objetivos predeterminados y cuantificables, alineados con la visién a medio y largo plazo
del Plan Estratégico de la Compaiiia y su fijacién y valoracidon corresponden a la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones. La provisién correspondiente al devengo a diciembre de 2015 de
dicho plan se encuentra recogida en los estados financieros de la Sociedad.

No existen cldusulas de garantia o blindaje, para casos de despido a favor de los Directivos de
primer nivel que actualmente prestan sus servicios en el Grupo. En caso de extincidn de la
relacién laboral, la indemnizacidon que les corresponderia a dichos directivos seria calculada
conforme a la normativa laboral aplicable. Los contratos de estos directivos han sido aprobados
por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, y se ha dado cuenta de ellos al Consejo de
Administracion.

Los directivos de primer nivel que todavia no han alcanzado la edad de 60 afios, se encuentran
incluidos en el Plan de Gestidn Estructural puesto en marcha por la Sociedad en 2015 (véase nota
4l).

Durante 2015 se han reconocido gastos devengados asociados a la salida, acontecida durante el
ejercicio, de un directivo de primer nivel, de acuerdo a sus condiciones contractuales, por importe
de 914 miles de euros que inclufan la parte devengada de la retribucién fija, de la retribucidn
variable anual y de la retribucion a largo plazo 2014-2019.

24. INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo Red Eléctrica desarrolla como actividad principal el transporte de energia eléctrica y la
operacién del sistema eléctrico en Espaiia, a través de REE, lo gue representa el 93% de la cifra de
negocio consolidada y el 94% de los activos totales del Grupo (95% y 94% respectivamente en
2014). El resto de actividades suponen de forma conjunta el restante 7% de la cifra de negocio y
6% de los activos totales (5% y 6% respectivamente en 2014). Por tanto, no se ha considerado
relevante proporcionar informacién por segmentos de actividad ni geogréficos.

25. INTERESES EN ACUERDOS CONJUNTOS

REE interviene en un acuerdo conjunto al 50% junto con RTE en INELFE, con domicilio en Paris,
cuyo objeto es el estudio y ejecucién de interconexiones entre Espafia y Francia que permitira el
incremento de la capacidad de intercambio de energia eléctrica entre ambos paises. Las
decisiones se toman con el consentimiento unanime de las partes. Tanto RTE como REE tienen
derecho a los activos y obligaciones respecto a los pasivos de INELFE por lo que el acuerdo
conjunto se ha clasificado como una operacién conjunta.

El Grupo ha reconocido en las cuentas anuales consolidadas, sus activos, incluida su participacién
en los activos controlados de forma conjunta y sus pasivos, incluida su participacién en los pasivos
en los que haya incurrido conjuntamente en INELFE.

Adicionalmente, el Grupo tiene control conjunto en una Unién Temporal de Empresas (en
adelante UTE), ya que existen acuerdos contractuales que requieren el consentimiento unanime
de los dos participes para tomar las decisiones sobre las actividades relevantes. El Grupo ha

5}
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clasificado las inversiones como operaciones conjuntas, debido a que los participes tienen
derechos sobre los activos y obligaciones sobre los pasivos. La UTE se ha constituido con el objeto
de prestacion de un suministro de enlace de fibra Optica oscura con garantia de puesta a
disposicidn entre las Isias Baleares y la costa Mediterranea, en Espafia.

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

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emisién privada de bonos realizada en los
Estados Unidos de América por importe de 430 millones de ddlares americanos, realizados por la
sociedad del grupo RBV (500 millones de délares americanos en 2014), y el programa de
eurobonos de REF por un importe de hasta 4.500 millones de euros a 31 de diciembre de 2015 -
{3.500 millones de euros en 2014).

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2015 y 2014 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.

Con fecha 19 de febrero de 2015 REDESUR, TESUR y Scotia Sociedad Titulizadora S.A., suscribieron
un Acto constitutivo de Fideicomiso de Titulizacién donde se constituye el Patrimonio
Fideicometido REDESUR-TESUR con la finalidad de servir de respaldo de las obligaciones derivadas
de las emisiones de bonos por importe de 110 millones de délares americanos.

La Sociedad, a 31 de diciembre de 2015 tiene un compromiso de inversién en un inmueble de
Tenerife, a ejecutar en 2016, por importe de 3.600 miles de euros. En 2014 la Sociedad no tenia
compromisos de adquisicién de construcciones.

A 31 de diciembre de 2014 el Grupo tiene avales bancarios derivados del trafico ordinario del
negocio otorgados a favor de terceros por importe de 46.481 miles de euros (55.311 miles de
euros en 2014).

27. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Las sociedades del Grupo, durante el ejercicio 2015, han realizado gastos ordinarios para la
proteccion y mejora del medio ambiente por un importe de 18.957 miles de euros (19.852 miles
de euros en 2014), principalmente derivados de la aplicacion de acciones ambientales dirigidas a
la proteccidn de la biodiversidad, prevencion de incendios, cambio climético, y prevencién de la
contaminacidn y paisajismo.

Asimismo durante el afio 2015, se han realizado estudios de impacto ambiental y supervisién
medioambiental en instalaciones eléctricas de nueva construccion, valorados en 3.923 miles de
euros (2.652 miles de euros en 2014).

Las sociedades del Grupo no tienen litigios en materia de proteccién y mejora del medio ambiente
de los que se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante los ejercicios
2015 y 2014 las sociedades del Grupo no han recibido subvenciones significativas de caracter

medioambiental.
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28. OTRA INFORMACION

El auditor principal de cuentas de las sociedades del Grupo, es KPMG salvo en INELFE, empresa
del Grupo en la que PricewaterhouseCoopers es su auditor.

El importe total devengado por servicios de auditorfa de las Sociedades del Grupo ha ascendido a
245 miles de euros en 2015 (191 miles de euros en 2014). Adicionalmente se han devengado por
servicios adicionales de verificacidn contable, realizados por KPMG, en las Sociedades del Grupo
por 63 miles de euros (45 miles de euros en 2014).

Ademds en el ejercicio 2015 se devengaron, con otras sociedades relacionadas directa o
indirectamente con la firma principal de auditoria, servicios profesionales correspondientes a
servicios de asesoramiento por importe de 66 miles de euros (57 miles de euros en 2014).

29. BENEFICIO POR ACCION

Los Beneficios por accién correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 son los siguientes:

2015 2014
Beneficio neto (miles de euros) 606.013 717.821
Numero de acciones (acciones) 135.270.000 135.270.000
Nimero medio. de acciones propias en cartera
(acciones) 333.739 96.171
Beneficio bésico por accién (euros) 4,49 5,31
Beneficio diluido por accién (euros) 4,49 531

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 en el Grupo no existen operaciones que diferencien el
Beneficio basico por accién del Beneficio diluido por accidn.
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30. PAGOS BASADOS EN ACCIONES

Los pagos basados en acciones a 31 de diciembre de 2015 y 2014 son los siguientes:

GRUPO RED ELECTRICA
Pagos basados en acciones
a3lde diciembre de 2015y 2014

2015 2014
Precio Importeen Precio Importeen
acciones (euros) euros  acciones  (euros) euros
Direccidn 456 78,88 36 597 60,20 36
Empleados 21.285 78,88 1.679 18.379 66,59 1.224
TOTAL _ 21741 78,88 1.715 18.976 66,39 1.260

El precio al que se han valorado estas acciones es el de cotizacién en el dia que estas fueron
entregadas. Todas estas entregas se han realizado en virtud de las autorizaciones otorgadas en
Junta General de Accionistas de la Sociedad matriz y el gasto derivado de este plan se registra en
el epigrafe Gastos de Personal de la Cuenta de resultados consolidada.

31. HECHOS POSTERIORES A 31 DE DICIEMBRE 2015

Con fecha 27 de enero, una vez obtenida la autorizacion de la Comisién Europea, se ha
materializado el acuerdo suscrito el 4 de diciembre relativo a la adquisicién del 50% del capital
social de Transmisora Eléctrica del Norte, S.A. (TEN) por parte de Red Eléctrica Chile, SpA (RECH) a
la compafifa chilena E-CL, S.A. por 218 millones de délares americanos.

TEN estd desarrollando el proyecto Méjillones-Cardones, que consiste principalmente en la
construccién de una linea de transmisién de electricidad de 600 km a 500 kV en el Norte del pafs,
gue interconecta el Sistema Interconectado Central y el Sistema Interconectado del Norte Grande

en Chile.
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ANEXO |

GRUPO RED ELECTRICA
Detalle de participaciones a 31 de diciembre de 2015 y 2014
(expresado en miles de euros)

Sociedad
- Domicilio
- Actividad principal

Red Eléctrica Corporacién 8.A, sociedad matriz, se constituy6 en 1985.
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madiid. (Espafia).
- Gestién del grupo empresarial, prestacién de servicios de asistencia o apoyo a las socit partici Y
inmuebles propiedad de la Socledad.

de los

A) Socledades Consolidadas por el Método de Integracién Global

Red Eléctrica de Espaiia, S.AU. (REE)
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- i del p y del slstema eléctrico Espafiol y de fa gestion de la red de transporte.

Red Etéctrica Internacional, S.AU. (RE)
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Participaci i i i6n de servicios de consultorfa, ingenierfa y construccion.
- Realizaci6n de actividades eléctricas fuera del sistema eléctrico espafiol.

Red Eléctrica de Te S.AU.(REINTEL)
~Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. {Espafia).
- Prestacién de servicios de consultorfa, i i yde

Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.AU (REINCAN)
- Calle Juan de Quesada, 9. Las Palmas de Gran Canaria. (Espafia).
-C ion de i i de I de energfa en sisternas insulares y aislados.

Red Eféctrica de Espaiia Finance, B.V. (RBV)
- Hoogoorddreef 15. Amsterdam (Holanda).
- Actividades de financiacion.
- Constituida en 2003 en Hoanda para poder realizar emisiones de deuda para la financiacion del Grupo Red Eléctrica.

Red Edéctrica Financiaciones, S.AU. (REF)
- Paseo Conda de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Actividades de financlacién.

Redcor Reaseguros, S.A(REDCOR)
- 26, Rue Louvigny. (Luxembourg).
- Actividades de reaseguro.
-Ci en2010ent
mejor acceso a los de

los riesgos de las distintas sociedades del Grupo, garantizando un

para poder

Red Eléctrica Andina, S.A (REA)
- Av. Alfonso Ugarte N° 536 Cercado. Arequipa (Pera).
- Prestacién de servicios de delineas y

Red Eléctrica del Sur, S.A (REDESUR)
-Juan de la Fuente, 453. Lima (Perd).

- Transporte de energla eléctrica y fa op ibny de redes de de

Transmisora Eléctrica del Sur, S.A (TESUR)
-Juan de la Fuente, 453, Lima (Perd).
- Transmisién de energla eléctrica y la op

y i de redes de de

Transmisora Eléctrica del Sur 2, S.A (TESUR 2}
-Juan de la Fuente, 453. Lima (Perd).
- Transmisién de energla eléctrica y la op y

de redes de isién de

Red Eléctrica Chile SpA (RECH)
- Avenida El Golf n°40, piso 20. Comuna de Las Condes, Santiago (Chile)
- isicion, tenencia, ini i6n, direccién y gestion de valores

B) Sociedades consolidadas por el Método de Integracin Proporclonal

Eléctrica Francia-Espafia, S.AS. (INELFE)
- Tour Initiale, 1 Terrasse Bellini — 92919 Paris La Défense Cedex. Paris (Francia).
- Estudio y €] de i entre Espafia y Francia

(1) Equivalente a derechos da ‘oto.

(a) Padticipacién a través de Red Eléctiica intemacional S.A.U.

() Participacién a través de Red Eléctrica do Egpaiia S.A.U.

{o) Participacién a través de Red Eléctrica intemacional en un 25% y de REDESUR en un 75%
(d) Participacién en 2014 a través de Red Eléctrica Intemacional y en 2015 a través de REDESUR

2015
Porcentaje de
participacién (1
Directa Indirecta
100% -
100% -
100% -
100% -
100% -
100% -
100% -
- 100%(a)
- 55%(a)
- 55%(d)
66,26%(c)
- 100%(a)
- 50%(b)

i
i
2014
Porcentaje de
participacion (1) i
Directa Indirecta [
100% -
100% -
100% -
100% -
100% -
- 100%({a)
- 55%(a)
- 55%(d)
- 50%(b)
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1. SITUACION DE LA ENTIDAD

1.1. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Organos de administracién de la Sociedad

El gobierno y la administracién del Grupo RED ELECTRICA y de la Sociedad matriz, Red Eléctrica
Corporacién, S.A. (en adelante REC), estén encomendados a la Junta General de Accionistas y al
Consejo de Administracion.

La Junta General de Accionistas se rige por los Estatutos Sociales y el Reglamento de la Junta
General de Accionistas, en consonancia con lo establecido por la Ley de Sociedades de Capital. La
estructura de la propiedad en la fecha de celebracién de la Junta General Ordinaria de Accionistas
en 2015 fue:

Estructura de la propiedad
Datos Junta General Ordinaria de Accionistas 2015

MSEP| ®|nstitucional extranjero  # Institucional espafiol #® Minoristas

El Consejo de Administracién tiene constituidas con caracter permanente dos Comisiones: la
Comisién de Auditoria y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, y se rigen por lo
dispuesto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracién, ademas de
por aquellas normativas de gobierno corporativo que resulten aplicables en su caso.
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La composicién y competencias del Consejo de Administracion y las diferentes comisiones son las

siguientes:
CONSEJO DE ADMINISTRACION
(" N[ COMPETENCIAS )
58,33% independientes Aprobacién de las politicas y estrategias generales de la

41,66% mujeres {50% consejeras externas) Sociedad y del Grupo.

Separacién de los cargos de Presidente del Consejo de Control de riesgos del Grupo.

Administracion y de Consejero delegado Supervisién efectiva del equipo directivo.
Consejera independiente coordinadora Evaluacién anual de la calidad y eficiencia del Consejo y el
\ y duncionamiento de sus Comisiones. )

p p COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
COMISION DE AUDITORIA RETRIBUCION

\ 4

Competencias relacionadas con: \

El nombramiento y cese de
consejeros.

Competencias relacionadas con:

La vigilancia del proceso de
elaboracién de la informacién
econémico-financiera de la
Sociedad. 100%
independientes

Politica retributiva del Consejo y
60% de la Alta Direccién.

independientes E cumplimiento de los deberes de

40% Supervisién sistemas de control los administradores.

. : S - o .
dominicales interno y gestién de riesgos. 100% mujeres Direccion del proceso de
20% mujeres La independencia del auditor Presidencia: evaluacién del Consejo.
Presidencia: externo. Fc:insejer: " Informacién, supervisién y
Consejero El cumplimiento de las independiente propuestas en materias de

gobierno y responsabilidad
corporativa.

disposiciones legales y normativa
interna.

independiente

Elaboracidn del informe de
diversidad de género que eleva al
Consejo para su aprobacion. )

Las relativas a la relacién con los
accionistas.

J

En julio de 2015 el Consejo de Administracion de REC sometié a la Junta General de Accionistas,
reunida en sesidn extraordinaria convocada exclusivamente al efecto, la separacién de los cargos
de Presidente del Consejo de Administracién y de primer ejecutivo de la compafiia, asi como el
nombramiento de Juan Lasala Bernad como Consejero ejecutivo. Ambas propuestas recibieron el
voto favorable del 99% de los accionistas, siendo el quérum del 58%.

Se establecié un periodo transitorio que culminara, a mas tardar, en la Junta General Ordinaria de
Accionistas que se celebre en 2016, con la plena separacién de funciones entre el cargo de
Presidente del Consejo de Administracién y el de Consejero delegado. A partir de dicha Junta, el
Presidente del Consejo de Administracién tendrd atribuidas exclusivamente las responsabilidades
inherentes a dicho cargo.

Por otra parte, se mantiene la figura del Consejero independiente coordinador creada en 2013,
cuyo cometido fundamental es organizar las posiciones comunes de los consejeros no ejecutivos,
en particular de los consejeros independientes, y servir de cauce de interlocucién de tales
posiciones ante el Presidente del Consejo de Administracién, el propio Consejo y sus Comisiones.

En el Informe Anual de Gobierno Corporativo, que se adjunta a este Informe de gestién, se recoge
toda la informacién detallada con respecto a la composicién y operativa de los Organos de
Gobierno de la Sociedad matriz.
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Composicién Grupo RED ELECTRICA

El Grupo RED ELECTRICA desarrolla como actividad principal el transporte de energia eléctrica y la
operacién del sistema eléctrico en Espafia, a través de Red Eléctrica de Espafia S.A.U. (REE), lo que
representa el 93% de la cifra de negocio consolidada y el 94% de los activos totales del Grupo
(95% y 94% respectivamente en 2014). El resto de actividades suponen de forma conjunta el
restante 7% de la cifra de negocio y el 6% de los activos totales (5% y 6% respectivamente en
2014). Por tanto, no se ha considerado relevante proporcionar informacién por segmentos de
actividad ni geogréficos. El Grupo estd presente en seis paises (Espafia, Pery, Chile, Holanda,
Luxemburgo y Francia).

Red Eléctrica Internacional (REI)
Actividades eléctricas fuera delsistema
espafiol:en Pertiatravésde REDESUR, REA,
TESURY TESUR 2

REINTEL

Actividades de telecomunicaciones

BVY REF

Actividades de financiacién.

REDCOR

Actividad de reaseguramiento de riesgos
de las distintas sociedades del Grupo.

7% OTRAS ACTIVIDADES
(Cifrade negocio consolidada)

93% RED ELECTRICA DE ESPANA (REE)

€ ACTIVIDAD ELECTRICA EN ESPANA

_RED (Cifra de negocio consolidada)
ELECTRICA
CORPORACION
{REC)

Durante el ejercicio 2015 se han producido variaciones al perimetro del Grupo que se
detallan en la nota 2f de la Memoria. A 31 de diciembre de 2015 la composicién del Grupo

esla siguiente (Para mayor informacién sobre la actividad de cada una de las sociedades ver Anexo | de la Memoria Consolidada).
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Red Eléctrica

Corporacidn, S.A.
{REC)

1008 200% 100%

Red Eléctrica de Red Elécteica

Red Eléctrica
financlaclones,
S.A.U, (REF)

¢ Red Eléctrica Red léctrica de
[} Internaclonal, 5.A.U. Espafia Finantes,
; (REN) 8.V, {RBV}

I infraestructurasde
8 Telacomunlcaclon,
N s.AU (REINYEL)

g |nfraestructuras en
Canarlas, S.A.U.
{REINCAN)

Red Eléctrica de
Espada, $.A.U. (REE}

¥ REDCOR Reaseguras,
i S.A.(REDCOR)

50% 100% 100% 55%

Intercanexién ¥ redeiéarcachite, | [ Redsléctica N Red Eléctrica delsur,

SPA, (RECH) B Andina, S.A, (REA) 2 S.A. {REDESUR)

francia - Espafia,
S.AS. {INELEE)

Bl Trasmisora Eléctrica

delSur 2, 5.4, B Trasmisora Eléctrica

{TESUR 2) 1 delSur, §.A. {TESUR)

1.2.  ACTIVIDAD Y EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El Grupo realiza las actividades mencionadas anteriormente, tanto en Espafia como fuera de
Espafia, destacando el transporte de energia eléctrica en Espafia y Perl y la prestacién de
servicios de telecomunicaciones a terceros.

Actividad como Transportista y Operador del Sistema eléctrico Espafiol

Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (en adelante REE), como transportista y operador del sistema
eléctrico espafiol, tiene la misidén de asegurar el correcto funcionamiento del sistema eléctrico
espafiol y garantizar en todo momento la continuidad y seguridad del suministro eléctrico. Para
ello, supervisa y coordina el sistema de generacién y transporte y gestiona el desarrollo de la red
de transporte. La compafiia ejerce esta misién bajo los principios de neutralidad, transparencia,
independencia y eficiencia econémica con el objetivo de contribuir a prestar un servicio eléctrico
seguro, eficiente y de calidad para el conjunto de la sociedad.

La reciente aprobacion de la Planificacién 2015-2020 aporta la certidumbre necesaria para la
ejecucion del Plan de Inversiones.

Los Valores Unitarios de Referencia de inversion (esténdares retributivos) han sido aprobados por
el MINETUR con fecha 11 de diciembre de 2015 (Orden IET/2659/2015), y supondra que el nuevo
marco retributivo de la actividad de transporte que establecia el Real Decreto 1047/2013 empiece
a ser aplicado desde el 1 de enero de 2016.

En el afio 2015 se han puesto en servicio 414 km de circuitos, lo que sitia el total de la red

nacional de transporte al finalizar el afio en cerca de 43.000 km de circuitos. Por su parte, la
capacidad de transformacién aumenté en 605 MVA, elevando el total nacional a 84.544 MVA.
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En el afio 2015 se han puesto en servicio 414 km de circuitos, lo que sitda el total de la red
nacional de transporte al finalizar el afio en cerca de 43.000 km de circuitos. Por su parte, la
capacidad de transformacién aumenté en 605 MVA, elevando el total nacional a 84.544 MVA,

Las actuaciones mas significativas llevadas a cabo en el desarrollo y renovacién de la red de
transporte han sido, por grandes actuaciones o ejes, los siguientes:

Enlace Asturias-Galicia: el objeto de este eje es garantizar la seguridad y calidad del
suministro en todo el eje norte, conectar el norte de Galicia y oeste del Principado de
Asturias con el fin de atender las previsiones de consumo de esta zona y facilitar la
evacuacién de nueva generacién mediante la incorporacién de 361 km de circuito, 46
posiciones de subestaciones y 3 transformadores. Gran parte del eje se puso en
servicio antes de 2011. En 2015 ha continuado la ejecucién de la linea Boimente-
Pesoz cuya puesta en servicio estd prevista para 2016.

Eje Torrent: este eje tiene por objeto, por un lado, ser el punto de conexién entre
Ibiza y Mallorca y, por otro, elevar en un futuro la tension de 66 kV a 132 kV en la isla
de Ibiza. El eje consta de 3,7 km de circuito, 23 posiciones de subestacion, 2 unidades
de transformacién y 6 Reactancias. En 2015 se puso en servicio la subestacion de
Torrent.

Eje Baix-Llobregat: este eje tiene por objeto permitir la alimentacién del TAV Madrid-
Barcelona y mejorar la alimentacién eléctrica a Barcelona, reforzar el mallado de la
red de 220 kV del drea de bajo Llobregat en la provincia de Barcelona y apoyar la
alimentacién del TAV en el tramo Barcelona-Frontera francesa. El eje consta de 18,8
km de circuito y 8 posiciones de subestacidn. En 2015 se ha puesto en servicio la linea
Nudo Vario-Zal.

Linea Aragdn-Levante: esta linea se crea con el objetivo de enlazar las subestaciones
de Aragdn, Fuendetodos, Muniesa, Mezquita y Morella permitiendo asi evacuar la
energia edlica procedente de la nueva generacidn y reforzar el mallado de la red de
fransporte mediante una red de 414 km de circuito, 31 posiciones y un
transformador. En 2015 se ha puesto en servicio la subestacién de Morella.

Eje Santa Ponsa: la finalidad de este eje es el refuerzo de la interconexion Baleares-
Peninsula y el mallado de la red de transporte en la isla de Mallorca. El eje consta de
4,7 km de circuito, 39 posiciones, 4 unidades de transformacion y 2 reactancias. En
2015 se pone en servicio el parque 132 kV de la subestacién Santa Ponsa, dejando el
eje completamente operativo.

En cuanto al fortalecimiento de las interconexiones internacionales y entre islas, cabe destacar las
siguientes actuaciones:

Interconexiones con Francia: REE estd proyectando tres nuevas interconexiones con
Francia con el objetivo de aumentar la capacidad de transporte de energia con Europa
a través del pais galo, una de ellas interconectara Espafia con Francia a través del
Golfo de Vizcaya y las otras dos se llevaran a cabo por los pirineos centrales. Todas las
actuaciones tienen fecha de puesta en servicio esperada posterior al afio 2020.
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Estos proyectos estan siendo llevados a cabo de forma conjunta por REE y Réseau de
Transport d’Electricité (RTE), a través de la sociedad francesa INELFE, de la que son
propietarios al 50% los TSO espafiol y francés y han sido calificados de interés
prioritario por la Unidn Europea.

e Interconexiones entre islas: el objetivo principal de la interconexién Mallorca-lbiza es
terminar con el actual aislamiento eléctrico de Ibiza, ademas de ahorrar costes para el
sistema y favorecer la competencia en la generacién de energia en las islas. Este
nuevo enlace refuerza el proceso de integracion eléctrica de las Islas Baleares con la
Peninsula y es fundamental para garantizar la fiabilidad del suministro en el
archipiélago. Se ha llevado a cabo en 2015 el tendido del cable 1 del Mallorca-lbiza
(125,6 km). Asimismo, existen otros proyectos de interconexién entre islas que
conectardn Mallorca-Menorca, Ibiza-Formentera y Lanzarote-Fuerteventura.

e Entre las instalaciones puestas en servicio en 2015, adicionalmente merecen la pena
destacarse la linea Morella-Mudéjar (51 km), la E/S Plasencia (29,9 km) vy la linea
Penagos-Giiefies (21,9 km), asi como diversas subestaciones de 400, 220, 132y 66 kV.

Adicionalmente, en el ejercicio 2015 los hechos mas destacables, han sido:

e La demanda de energia eléctrica peninsular finalizé el afio en 248.025 GWh, un 1,8%
superior a la de 2014. Corregidos los efectos de la laboralidad y la temperatura, la
demanda atribuible principalmente a la actividad econémica sitda la tasa en el 1,6%,
lo que confirma el cambio de tendencia respecto a lo ocurrido el pasado afio que se
situd en un -0,1%.

e El maximo de potencia instantanea se registr6 el miércoles 4 de febrero a las 19.56
horas con 40.726 MW, un 4,6% superior al maximo del afio anterior y un 10,4%
inferior al récord de 45.450 MW alcanzado el 17 de diciembre de 2007. La demanda
méxima horaria se produjo también el 4 de febrero (entre las 20 y 21 horas) con
40.324 MWh, un 10,1% por debajo del maximo histérico alcanzado en 2007.

e Lla potencia instalada peninsular se ha aumentado ligeramente respecto al afio
anterior, al finalizar el afio 2015 en 100.966 MW, 394 MW (un 0,4%) mas que en
diciembre de 2014. Las mayores variaciones se han registrado en fuel-gas que ha
reducido su potencia en 506 MW como consecuencia del cierre de la central de Foix y
en hidraulica que ha aumentado su potencia en 868 MW como consecuencia
fundamentalmente de la puesta en servicio de la central de La-Muela Il. El resto de
tecnologias no han tenido variaciones de potencia o han sido poco significativas.

e Durante el afio 2015 se han realizado con éxito las subastas para la prestacion del
Servicio de Interrumpibilidad durante el afio 2016. Concretamente la gran industria
del pais ha competido por la asignacion del recurso interrumpible en unas subastas
que han dado como resultado la adjudicacién de 2.890 MW de recurso interrumpible
para 2016.

e En 2015, las energias renovables han reducido su papel en la produccién global de

energfa en el sistema eléctrico cubriendo el 36,9% de la produccién total (un 42,8% en
2014).
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e Los intercambios de energia eléctrica a través del enlace Peninsula-Baleares, han
tenido un saldo exportador hacia Baleares-de 1.333 GWh (un 2,7% mas que en 2014),
lo que ha permitido cubrir el 23% de la demanda del sistema eléctrico balear.

e La demanda anual de energia eléctrica en el conjunto de los sistemas no peninsulares
finalizd 2015 con una aumento del 2,0% respecto al afio anterior. Por sistemas, en
Baleares aumenté un 3,7%, en Canarias un 1% y en Melilla un 1,7%, mientras gue en
Ceuta descendid un 3,2%.

e FEl saldo de intercambios internacionales de energia eléctrica ha mantenido un afio
mas su signo exportador, alcanzando en 2015 un valor de 133 GWh, aunque han
experimentado una caida cercana al 96% respecto al afio anterior.

e Las exportaciones se situaron en 15.089 GWh (15.716 GWh en 2014) vy las
importaciones en 14.955 GWh (12.310 en 2014).

Negocio de telecomunicaciones

El negocio de telecomunicaciones del Grupo se desarrolla fundamentalmente en Espafia, a través
de la filial Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacién, S.A.U. (REINTEL).

REINTEL es la sociedad del Grupo RED ELECTRICA que tiene por objeto el desarrollo de la actividad
de explotacién de redes y prestacién de servicios de telecomunicaciones para terceros.

REINTEL se constituyd el 29 de junio de 2015 como consecuencia de la escisidn parcial de la rama
de actividad de telecomunicaciones que Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI} desarrollaba
hasta dicha fecha.

REINTEL se posiciona como un proveedor neutral de infraestructuras de telecomunicacién, siendo
su actividad principal el alquiler de fibra dptica oscura y de infraestructuras anejas a dicha red
para que los operadores de telecomunicaciones puedan prestar servicios a sus clientes. REINTEL
dispone de una red de fibra 6ptica de mas de 33.000 Km. de cables desplegada sobre la red de
transporte eléctrico y la red ferroviaria.

En el ejercicio 2015 no se han registrado hechos significativos que influyan en la evolucién del
negocio. No obstante, es importante destacar que el ejercicio 2015 recoge por primera vez el
impacto de los doce meses de la adjudicacién por un plazo de 20 afios de los derechos de uso y
explotacién de la red de fibra 6ptica, no dedicada al servicio ferroviario y demas elementos
asociados, propiedad de Adif-Alta Velocidad. Dicha operacion se formalizé el 20 de noviembre de
2014.

Negocio internacional

El Negocio internacional del Grupo RED ELECTRICA se ha desarrollado principalmente a través de
las filiales, REDESUR y TESUR que gestionan infraestructuras de transporte eléctrico en Peru.
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Durante este afio 2015, la excelencia en la gestién de REDESUR y TESUR y el compromiso con la
satisfaccion de los grupos de interés han permitido ofrecer un servicio de transmision de energia
con la méaxima disponibilidad y apoyar el desarrollo de su entorno de actuacién.

Para REDESUR la consolidacion del Sistema Integrado de -Gestion (SIG), ha permitido seguir
presentando unos excelentes estdndares de calidad en la operacién, lograndose una tasa de
disponibilidad de la red en 2015 del 99,83%, y un valor medio del 99,79% en los Ultimos 5 afios.

Por otra parte, TESUR se sittia en la fase inicial de operacién de la concesién por un periodo de 30
afios tras la puesta en operacién comercial a mediados de 2014 de la linea de transporte de 220
kV Tintaya-Socabaya, adjudicada en 2010. En este periodo, la tasa de disponibilidad de la red de
TESUR se ha situado en el 99,84%.

REA realiza servicios de mantenimiento de las instalaciones de REDESUR y TESUR. Asimismo, en
2015, REA ha llevado a cabo todas las tareas para la implementacién de los proyectos especiales
emprendidos por REDESUR vy actividades pendientes en las instalaciones de TESUR. Ademéds han
realizado trabajos de mantenimiento de instalaciones y supervisién de obra para otros clientes, lo
que la consolida, en el sur de Perd, como una de las empresas de referencia en la prestacién de
estos servicios.

En 2015, nuevos proyectos han contribuido a la ampliacién de la base de negocio internacional
del Grupo RED ELECTRICA, permitiendo una diversificacién controlada con bajo riesgo.

Con fecha 12 de febrero de 2015, Red Eléctrica Internacional S.A.U., en consorcio con AC
Capitales, resulté adjudicataria de la concesion de la linea de 115 km y 220 kV y subestaciones
asociadas Azangaro-Juliaca-Puno en Peru. El proyecto incluye el disefio, construccion, operacién y
mantenimiento durante 30 afios y tiene una inversion prevista de 70 millones de délares. Para el
desarrollo de este proyecto y su posterior operacién comercial se ha constituido la sociedad
concesionaria Transmisora Eléctrica del Sur 2, S.A. (TESUR2).

Con fecha 16 de diciembre de 2015, REIl ha resultado adjudicataria de la concesion de la linea de
128 km y 220 kV y subestaciones asociadas Montalvo-Los Héroes, también en el sur de Perd. El
proyecto incluye el disefio, construccién, operacién y mantenimiento durante 30 afios y una
inversién prevista del entorno de 40 millones de délares.

Con fecha 19 de noviembre de 2015 REI adquirié el 100% la sociedad Red Eléctrica Chile, SpA
(RECH), cuya actividad principal consistira en la adquisicién, tenencia, administracion, direccién y
gestion de las participaciones que el Grupo vaya a mantener en Chile. El capital social de la
compafifa es de 110 millones de ddlares americanos, los cuales a 31 de diciembre de 2015 se
encuentran pendientes de desembolso.

Red Eléctrica Chile SpA (RECH), filial de REI, y la compafiia chilena E-CL, filial de ENGIE, con fecha 4
de diciembre de 2015, firmaron un acuerdo por el que RECH adquirira el 50% del capital social de
Transmisora Eléctrica del Norte (TEN), propiedad de E-CL, por un importe de 218 millones de
ddlares. Esta adquisicién permitird que ambas compafifas participen conjuntamente en la
construccion y explotacién comercial de la linea de transporte eléctrico Mejillones-Cardones, en
Chile, que est4 desarrollando TEN. El proyecto, que se encuentra ya en fase de construccién,
forma parte del sistema de transmisidn troncal de Chile y consiste en una linea eléctrica de 500 kV
de tensidn y 600 km de longitud que conectara el Sistema Interconectado Central (SIC) con el
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Sistema Interconectado del Norte Grande (SING). Con esta adquisicién el Grupo RED ELECTRICA
inicia su actividad en Chile y supone su consolidacién en dos zonas geogréficas limitrofes, norte de
Chile y sur de Peru.

Desde el punto de vista de la gestién financiera, un hito importante ha tenido lugar en el ejercicio
2015. En el mes de abril se realizé la primera emisién de bonos REDESUR-TESUR, mediante una
estructura de titulizacién, por importe de 110 millones de ddlares (70 millones de délares a 15
afios y 40 millones de délares a 28 afios). Es la primera emisién de bonos que se realiza en Perd
mediante un patrimonio fideicometido incluyendo dos concesiones que se garantizan de manera
cruzada y también representa la primera emisién en el mercado local de mayor plazo de un
emisor corporativo.

2. EVOLUCION Y RESULTADOS DE LOS NEGOCIOS

2.1.  PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

El Importe neto de la cifra de negocio del ejercicio 2015 asciende a 1.938,9 millones de euros y su
crecimiento ha sido del 5,0% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. Este incremento
recoge el aumento de los ingresos de Transporte en Espafia por las puestas en servicio del 2014 y
los ingresos asociados a la prestacion de servicios de telecomunicaciones. Por este concepto se
registraron 83,5 millones de euros al incorporar los derechos de uso y explotacién de la red de
fibra éptica de ADIF durante todo el ejercicio, mientras que el afio pasado se registrd tan solo mes
y medio al formalizarse el acuerdo en noviembre de 2014.

El Resultado bruto de explotacién (EBITDA) asciende a 1.458,4 millones de euros, io que supone
un crecimiento del 5,3% sobre el afio anterior. Més de la mitad del crecimiento del EBITDA se
debe a la actividad de telecomunicaciones, el resto procede de las actividades tradicionales de
Red Eléctrica.

En relacidn a los costes operativos hay que sefialar:

e Los costes de aprovisionamientos y otros gastos de explotacién registran un
incremento del 5,9% en 2015. Esta partida hubiera crecido tan solo un 1% si
elimindramos los costes asociados al negocio de telecomunicaciones, reflejando las
mejoras de eficiencia realizadas por la empresa.

e Los gastos de personal aumentan un 5,0% respecto al ejercicio anterior algo mas de la
mitad de este aumento se debe a la evolucidén de sueldos y salarios, partida que
incorpora el aumento de plantilla. El resto se debe a mayores cargas sociales y a otros
gastos asimilados.

La plantilla final se sitlia en 1.763 personas a 31 de diciembre de 2015, mientras que la plantilla
media ha sido de 1.755 empleados y representa un incremento en torno al 1% respecto al 2014.

El Resultado neto de explotacién (EBIT) alcanza los 989,0 millones de euros, un 4,2% por encima
del obtenido en afio pasado debido al incremento del 11,1% de las dotaciones para amortizacién
de activos no corrientes como consecuencia de las puestas en servicio en 2014, entre las que
destaca la nueva interconexién eléctrica con Francia, y el impacto de la amortizacién de los
derechos de uso y explotacion de la red de fibra dptica de ADIF.

El Resultado financiero ha ascendido a -159,3 millones de euros frente a -95,7 millones de euros
registrados en el mismo periodo del ejercicio anterior, cifra que inclufa el impacto positivo de 52,3
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millones de euros procedentes de la indemnizacién recibida del gobierno boliviano por la
expropiacién de TDE. Por su parte, el gasto financiero por intereses de 2015 ha sido muy similar al
del afio anterior, ya que el menor coste medio de la deuda ha sido compensado casi en su
totalidad con el mayor saldo medio de la misma. El inferior Resultado financiero de 11,3 millones
de euros es consecuencia principalmente de una menor activacion de gastos financieros.

En consecuencia, el Resultado del ejercicio ha alcanzado los 606,0 millones de euros, un 15,6%
por debajo de los obtenidos el afio anterior. Si se eliminan las partidas no recurrentes incluidas en
2014, la mencionada indemnizacién por TDE y el impacto de la aplicacion de la reforma fiscal
contenida de la Ley 27/2014 sobre el impuesto de sociedades de 106,1 millones de euros, el
resultado del ejercicio se hubiera incrementado en un 8,3%.

Las Inversiones llevadas a cabo por el Grupo durante el ejercicio 2015 han alcanzado los 447,8
millones de euros, de los que 410,7 millones de euros se destinaron al desarrollo de la red de
transporte nacional y 12,0 millones de euros al almacenamiento energético en Canarias. Las
inversiones en 2015 han sido un 53,2% inferiores a las realizadas el afio anterior, ya que el 2014
incorporaba también la adquisicién de los derechos de uso y gestion de la red fibra ptica de ADIF
por importe de 433,7 millones de euros.

Los Dividendos pagados con cargo a los resultados del ejercicio anterior han sido de 404,8
millones de euros, equivalentes a 3 euros por accién

Al cierre del ejercicio 2015 un 89% de la deuda financiera del Grupo es a largo plazo. Atendiendo
al tipo de interés, un 85% de la misma es a tipo fijo, mientras que el 15% restante es a tipo
variable. En el 2015 el coste medio de la deuda financiera del Grupo ha sido del 3,20%, frente al
3,49% del aio anterior.

Por ultimo, el Patrimonio Neto del Grupo RED ELECTRICA ha alcanzado los 2.760,6 millones de
euros, un 8,2% superior al del cierre del ejercicio 2014. Este crecimiento es consecuencia
principalmente de los resultados del periodo aminorado por la correspondiente distribucion de
dividendos.

Indicadores de caracter financiero (datos en millones de euros) 2014 2015 A%
Cifra de Negocio ’ 1.846,7 1.938,9 5,0%
Resultado Bruto de Explotacién (EBITDA) 1.385,4 1.458,4 5,3%
Resultado Neto de Explotacion (EBIT) 949,2 989,0 4.2%
Beneficio Neto 7178 606,0 -15,6%
ROE (RDI / Patrimonio neto) 28,1% 22,0% -28,8%
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién 512,0 1.326,1 159,0%
Distribucién de dividendos 3438 404.8 17,7%
Patrimonio neto 2.552,5 2.760,6 8,2%
Apalancamiento 67,9% 64,0% -5,7%
Inversiones 9576 4478 -53,2%
Activos totales 10.558,0 10.597,9 0,4%
Ratio de cobertura de deuda (Deuda neta / EBITDA) 3,90 3,36 -13,7%
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2.2. CUESTIONES RELATIVAS A MEDIOAMBIENTE Y A PERSONAL

2.2.1. MEDIOAMBIENTE

Las actividades del Grupo se desarrollan de acuerdo con estrictos criterios ambientales asumidos
y desarrollados en la politica ambiental del Grupo.

El compromiso con el medio ambiente nace de la Direccién del Grupo, que establece la politica
ambiental (revisada y aprobada en octubre de 2014) e implementa los medios para el
cumplimiento de los requisitos ambientales. El Director General de Transporte de REE ha sido
designado como representante especifico del Sistema de Gestién Ambiental, certificado segtn la
norma ISO 14.001.

La implicacién de todas las unidades organizativas y el compromiso de todas las personas que
trabajan en el Grupo son fundamentales para el desarrollo de este sistema. Para dar apoyo
técnico, existe un departamento especifico de medio ambiente.

Los principales retos ambientales del Grupo son los siguientes:

e Compatibilizar las instalaciones con el entorno, seleccionando los trazados y los
emplazamientos de forma que el impacto ambiental se vea minimizado. Ademads,
gracias a la aplicacién de medidas preventivas y correctoras y al seguimiento de
estrictos criterios ambientales en todas las fases de nuestra actividad, los efectos
potenciales de la misma sobre el medio ambiente resultan no significativos.

e Asegurar la protecciéon y conservacion de la biodiversidad, para lo que se ha
implantado una estrategia especifica, en la que destacan las siguientes areas de
actuacion: proteccién de fauna y flora (en especial de la avifauna), prevencion de
incendios y desarrollo de proyectos de conservacién.

e Contribuir en la lucha contra el cambio climatico, lo que ha llevado al Grupo a definir
una Estrategia de Cambio Climético (revisada y aprobada en mayo de 2014) y un Plan
de accién y reduccién de emisiones aprobado en mayo 2015. En este sentido se han
llevado a cabo diversas acciones en materia de ahorro y eficiencia energética,
principalmente relacionadas con la movilidad sostenible y reduccion de consumos
eléctricos.

El Grupo ha realizado durante el ejercicio 2015 gastos ordinarios para la proteccién y mejora del

medio ambiente por un importe de 18.957 miles de euros. Asimismo, la cuantia destinada a
medio ambiente asociada a los proyectos de inversidn ha sido de 3.923 miles de euros en 2015.

2.2.2. EQUIPO HUMANO

El plan director de Recursos Humanos (2014-2018), vinculado al Plan Estratégico y al Plan de
Responsabilidad Corporativa, facilita la consecucion de los objetivos empresariales dentro de un
ambiente de compromiso y buen clima social. Todas las actuaciones y proyectos contemplados en
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dicho plan se apoyan en los principios de eficiencia, igualdad de oportunidades, fomento de las
posibilidades y alternativas de conciliacion entre la vida laboral y personal, respeto a la diversidad
y trato justo e individualizado de todos los profesionales que integran el Grupo.

El plan director de Recursos Humanos se despliega a través de cuatro lineas fundamentales: socio
estratégico del negocio, excelencia en la gestién, desarrollo del talento y liderazgo en seguridad y
salud. El seguimiento de su eficacia se realiza a través de los Cuadros de Mando de recursos
humanos y a través de las encuestas de clima y de satisfaccidn que se realizan periédicamente. El
plan se revisa y actualiza anualmente para incorporar las mejoras y sugerencias detectadas.

Empleo estable y de calidad
Contar con un equipo humano altamente cualificado, motivado y comprometido es esencial para
el desempefio de las responsabilidades que el Grupo tiene asignadas, asi como para responder a

los retos de los préximos afios y las acciones mads relevantes.

A finales de 2015 la plantilla del Grupo estaba integrada por 1.763 profesionales, el crecimiento
de plantilla ha sido del 1,2%.

La evolucién de la plantilla media y final en el 2014 y 2015 ha sido la siguiente:

2014 2015 A%

Plantilla media 1.737 1.755 1,0%
% Hombres 771% 77,9% 1,1%
% Mujeres 22,9% 22 1% -3,6%
Plantilla final 1.742 1.763 1,2%

Se sigue trabajando en la mejora del modelo de retribucién y recompensa global que atraiga y
motive a la personas. Justo, equitativo internamente y competitivo externamente, que reconozca
y respete la diversidad, fomente el desarrollo profesional y el espiritu de superacién. En este
sentido se ha implantado un modelo retributivo para el Equipo Directive que incorpora la
retribucién variable diferida y/o vinculada a objetivos gerenciales.

En 2015, y dentro del modelo integral de gestion del talento, se ha trabajado en el crecimiento de
la empleabilidad interna de las personas durante su ciclo de vida como empleados mediante
programas de integracion, desarrollo y movilidad.

Red Eléctrica ocupa la posicion 21 en el ranking MercoTalento 2015.

Diversidad e inclusion

Durante 2015 se han continuado desarrollando acciones en pro del incremento de mujeres en
posiciones tradicionalmente ocupadas por hombres

En el ejercicio 2015 se ha renovado el distintivo de Igualdad en la empresa otorgado por el
Ministerio de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad.
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Durante el afio 2015, el Grupo ha dado un giro a su estrategia de inclusién de profesionales con
discapacidad con aprobacién de un Modelo de Gestién. El Modelo y el Plan de Accién asociado
para su despliegue fueron aprobados a principios de 2015.

En el afio 2015 se ha aprobado el Modelo de Gestidn del Envejecimiento y un Plan de Accidn
asociado que permita realizar una gestion integral del envejecimiento, sostenible y transversal
integrado en la estrategia del Grupo.

Gestion del Talento

En 2015 se ha desarrollado el Modelo de Gestién del Conocimiento disefiado en 2014,
acompafiado de un Libro Blanco como apoyo metodolégico y practico, y se ha cerrado el Modelo
con el disefio y aprobacién de un plan de accién asociado que se implantara a partir del 2016.

La Escuela Corporativa del Grupo (ECRE), se sigue consolidando como unico canal para la gestién
de la formacién interna del negocio impulsando la gestidn del conocimiento a través de
instructores propios y expertos de las diferentes unidades de la compafiia.

Todos los empleados son evaluados anualmente por competencias, compromiso y contribucién.
Durante el afio 2015 se ha incluido en el modelo la evaluacién de competencias digitales para
todas las personas empleadas que apoyara la transformacién digital en la compafiia. También se
ha ampliado la evaluacién multifuente del equipo directivo incluyendo la evaluacién colateral por
procesos.

Didlogo y Transparencia

Facilitar informacién y estimular el didlogo interno son los objetivos principales de la
comunicacién interna para apoyar el logro de los objetivos a través de los profesionales que
integran la compaiiia.

La comunicacién presencial ha sido relevante en la divulgacién de' estrategias, politicas y
objetivos. En 2015 se han centrado en el cddigo ético, empresa saludable y responsabilidad
corporativa.

La nueva intranet miRED ha sido la principal novedad de los canales internos, apostando por una
comunicacién compartida entre todas las unidades de la organizacién y por espacios

colaborativos que permiten conectar personas y facilitan el didlogo.

En 2015 se lanzé la encuesta de clima con un aumento muy destacado de la participacion (91%) lo
que ha facilitado informacion detallada sobre los temas claves de gestién de personas.

Seguridad y Salud
El Grupo RED ELECTRICA tiene el objetivo de reducir los accidentes laborales y la mejora continua

y progresiva de los niveles de seguridad y salud de sus empleados y de los empleados de los
proveedores que colaboran o trabajan en las instalaciones de la empresa.
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Durante 2015, si bien se han mejorado los niveles de inspeccién y control de las actividades
desarrolladas en instalaciones, debemos indicar que se han producido dos accidentes mortales en
trabajos realizados por personas empleadas de proveedores.

Conciliacién de la vida laboral y personal

El avance en los dltimos afios en el modelo de gestién de la conciliacién ha permitido progresar en
la estrategia de gestion de recursos humanos. El reto estd en conseguir valorar de manera
individualizada la bidireccionalidad existente entre los diferentes dmbitos de las personas
(trabajo-persona), para conseguir una gestién de la conciliacion mads flexible, basada en el
compromiso mutuo entre empresa y personas, con el objetivo de alcanzar una mejora en el
bienestar y calidad de vida.

3. LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

El Grupo RED ELECTRICA mantiene una politica de liquidez que permite asegurar el cumplimiento
de los compromisos de pago adquiridos, diversificando la cobertura de las necesidades de
financiacion y los vencimientos de la deuda.

La posicién de liquidez del Grupo se basa fundamentalmente en la fuerte generacién de flujos
procedentes principalmente de las actividades reguladas, lo que unido a una adecuada gestién de
los periodos de cobro y de pago y a la capacidad financiera existente con la disponibilidad de
lineas de crédito tanto a corto como a largo plazo, le permite al Grupo desarrollar una gestién
prudente del riesgo de liquidez.

A 31 de diciembre de 2015 la disponibilidad de las lineas de crédito asciende a 1.924,6 millones de
euros.

El plazo medio de vencimiento de la deuda dispuesta a cierre de ejercicio es de 6 afios.

La estrategia financiera que ha seguido tradicionalmente el Grupo ha ido encaminada a
reproducir la naturaleza de los negocios que desarrolla adaptandose a la regulacion vigente en
cada momento. Las actividades desarrolladas por el Grupo son actividades muy intensivas en
capital en las que las inversiones realizadas tienen un elevado periodo de maduraciéon.
Adicionalmente, la retribucidn de estos activos se realiza por periodos largos, esto hace que la
deuda financiera esté principalmente contratada a largo plazo y referenciada de forma
mayoritaria a tipos fijos.
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Estructura deuda financiera: Fijo vs.
Variable

B Tipo Fijo # Tipo Variable

Respecto a la estructura de capital el Grupo RED ELECTRICA sigue una politica de asegurar una
estructura financiera que optimice el coste de capital con una sélida posicién financiera,
compatibilizando la creacion de valor para el accionista con la consecucién de un coste
competitivo para las necesidades de financiacion. Periddicamente se realiza un seguimiento del
capital de acuerdo con el ratio de apalancamiento, que en 2015 asciende al 64,0% frente al 67,9%
en 2014. Este ratio se calcula como la Deuda Financiera Neta dividida entre el Patrimonio Neto
mas la Deuda Financiera Neta.

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.

4. GESTION DE RIESGOS

El Grupo tiene establecido un Sistema de Gestién Integral de Riesgos que tiene por objeto
asegurar que los riesgos que pudieran afectar a las estrategias y objetivos sean identificados,
analizados, evaluados gestionados y controlados de forma sistemdtica, con criterios uniformes y
dentro de los niveles de riesgo fijados, con la finalidad de facilitar el cumplimiento de {as
estrategias y objetivos del Grupo. La Politica de Gestion Integral de Riesgos y el Procedimiento
General de Gestion y Control Integral de Riesgos, han sido aprobados por el Consejo de
Administracion y estan basados en el Marco Integrado de Gestidn de Riesgos Corporativos COSO I
(Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission).

Uno de los principales riesgos identificados para la consecucién de los objetivos del Grupo, son los
regulatorios, al estar los principales negocios del Grupo sometidos a regulaciéon; los operacionales,
derivados fundamentalmente de las actividades realizadas para el servicio al sistema eléctrico; los
financieros y los medioambientales.

El Sistema de Control de Riesgos incluye también la Gestién del riesgo financiero. Las politicas

para cubrir cada tipo de riesgo financiero estan detalladas en la nota 14 de la Memoria de las
Cuentas Anuales del ejercicio.
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5. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES. DIPOSICION
ADICIONAL TERCERA.”DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

En base a los pardmetros establecidos en la Resolucién de 29 de enero de 2016, del instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacién a incorporar en la Memoria de las
Cuentas Anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, el periodo medio de pago a proveedores al cierre del ejercicio 2015 es de 50,06 dias
para las sociedad espafiolas del Grupo.

El desglose de la informacién requerida por la mencionada Resolucién se recoge en la Nota 18 de
la Memoria correspondiente al ejercicio 2015 del Grupo.

6. CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL CIERRE DEL EJERCICIO

Con fecha 27 de enero, una vez obtenida la autorizacién de la Comisién Europea, se ha
materializado el acuerdo suscrito el 4 de diciembre relativo a la adquisiciéon del 50% del capital
social de Transmisora Eléctrica del Norte, S.A: (TEN) por parte de Red Eléctrica Chile, SpA (RECH) a
la compafiia chilena E-CL, S.A por 218 millones de délares americanos.

TEN esté desarrollando el proyecto Mejillones-Cardones, que consiste en la construccion de una

linea de transmisién de electricidad de 600 km a 500 kV en el Norte del pais, que interconecta el
Sistema Interconectado Central y el Sistema Interconectado del Norte Grande en Chile.

7. EVOLUCION PREVISIBLE

La Sociedad, como cabecera del Grupo RED ELECTRICA, velard porque las empresas del Grupo
contribuyan con el desarrollo de sus actividades a la consecucién de los objetivos que establece el
Plan estratégico del Grupo.

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
establecidos, con un especial énfasis en el fomento de la eficiencia que exige la realidad actual.

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

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

Para todo ello, el Grupo continuard persiguiendo la creacién de valor a largo plazo, la obtencién

de ventajas competitivas duraderas y el logro de una mejor reputacién corporativa, enfocada al
4ptimo servicio a la sociedad, elemento diferenciador de su gestion.
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Evolucion previsible de las actividades reguladas en Espaiia

La evolucion previsible de las actividades reguladas en Espafia realizada a través de REE se
sustenta fundamentalmente en las siguientes lineas de actuacion:

¢ la integracion de mercados y sostenibilidad del sistema eléctrico, que justifica un
mantenimiento del nivel de inversiones en la red de transporte en los préximos afios,
adaptado al nuevo marco retributivo. El plan de inversiones estara centrado en
potenciar el refuerzo estructural y el mallado de la red de transporte y en el
desarrollo de las interconexiones, tanto con Europa como en los sistemas insulares.

e La busqueda de eficiencias, que permitan mantener a REE como referente
internacional. Para tal fin la compafiia revisard los principales procesos operativos,
fomentando una organizacion agil y flexible que contribuya a optimizar la rentabilidad
de la compafiia y la eficiencia del sistema eléctrico tanto en la peninsula como en los
sistemas insulares.

¢ El desarrolio de nuevas actividades reguladas como el almacenamiento de energia en
las islas que sirve de herramienta para garantizar la seguridad del sistema eléctrico.

REE mantendra una politica financiera adaptada al nhuevo modelo retributivo de la actividad de
transporte, lo que supone el mantenimiento de una deuda financiera diversificada y una posicion
de liquidez holgada para cubrir los préximos vencimientos, buscando que la estructura financiera
sea lo mas flexible posible.

Evolucién previsible de las actividades de telecomunicacion

La actividad de telecomunicaciones desarrollada a través de REINTEL, como proveedor de
infraestructuras de telecomunicacién, se focalizard en el mercado de las redes troncales de fibra,
lo que supone la prestacién de servicios de alquiler de fibra Optica oscura de infraestructuras
asociadas a los agentes del sector de las telecomunicaciones. Para ello, REINTEL seguird
desarrollando su plan comercial y ejecutando las inversiones a peticién de los clientes, lo que
generara nuevos ingresos para la compaiiia.

Adicionalmente, REINTEL avanzara en la interconexion de redes de fibra eléctrica y ferroviaria con
objeto de ofrecer nuevas soluciones a sus clientes como nuevas redundancias y nuevos puntos de
acceso. Todo ello se realizard manteniendo el elevado nivel de calidad de servicio ofrecido a sus
clientes.

Evolucion previsible del negocio internacional

REl, como sociedad integrante del Grupo responsable de la actividad internacional, mantendr3
enfocada su actividad en fortalecer su desemperio en los paises en los que estd presente,
concretamente en Perd y Chile.

Asimismo y como via de ampliacién de la base de negocio, REl perseguira la ejecucion de
proyectos o adquisiciones que, cumpliendo una serie de criterios geograficos, estratégicos y
financieros, permitan aumentar la presencia de la compaiiia a nivel internacional, tanto en
Latinoamérica como en otras dreas geograficas.
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8. INVESTIGACION, DESARROLLO E INNOVACION (I+D+i)

En 2015 se ha aprobado el nuevo Plan de Desarrollo Tecnolégico 2016-2019, alineado con el
nuevo Plan Estratégico y como uno de los pilares de la Estrategia integral de Innovacion, en el que
se han identificado los objetivos y prioridades tecnoldgicas a medio y largo plazo. Para su
elaboracidn se ha contado con la ayuda de 245 expertos de empresas, de la comunidad cientifica
y del Grupo.

En el &mbito internacional destaca la participacién activa en el Comité de 1+D+i de ENTSO-E, y en
particular en la ediciéon del “R&D Application Report 2014”, enfocado a analizar cdmo estdn
aplicando los TSOs los resultados obtenidos en los proyectos I+D+i europeos finalizados en los
altimos afos, y que ha tenido una acogida muy favorable por la Comisién Europea. También se
estdn dedicando amplios esfuerzos a elaborar el nuevo “R&D Monitoring Report 2015”, informe
en el gue se evalla el cumplimiento del Plan |+D+i de ENTSO-E; “Integrated Implementation Plan
of R&l activities: 2016-2018” en el marco del proyecto europeo GRID+ Storage, un plan 1+D+i
conjunto con los distribuidores; y a una nueva edicion del “Implementation Plan 2016-2018", con
las acciones tecnoldgicas que deben llevarse a cabo en los proximos tres afios en el marco del
plan |+D+i de ENTSO-E.

En cuanto a los proyectos europeos, REE coordina BEST PATHS (BEyond the State-of-the-art
Technologies for re-Powering Ac corridors & multi-Terminal Hvdc Systems), 72 Programa Marco, y
en el que participan 39 socios entre universidades, centros tecnoldgicos, industria, empresas
eléctricas y TSOs europeos. En 2015 ha finalizado e-HIGHWAY 2050 (planificaciéon 6ptima del
sistema de transporte paneuropeo a largo plazo). Y en 2016 comenzard el recientemente
aprobado proyecto MIGRATE, del Programa Horizonte 2020, cuyo objetivo es mejorar la
comprensién del comportamiento del sistema eléctrico con elevada penetracién de dispositivos
basados en electrénica de potencia (generadores, cargas, enlaces HVDC, FACTS...).

En el &mbito de los programas nacionales de apoyo al I1+D+i han finalizado los proyectos ESP-Lider
(dispositivo SSSC de redireccionamiento de flujos de corriente instalado en Torres del Segre) y
PRICE (Proyecto Conjunto de Redes Inteligentes en el Corredor del Henares), de fomento de la
gestién de la demanda en el ambito residencial, liderado por Iberdrola y Gas Natural Fenosa y que
ha recibido la European Electricity Grid Inititive Core Label que reconoce el alineamiento del
proyecto con los criterios y objetivos definidos en la European Electricity Grid Initiative. Ambos
casos apoyados por el programa INNPACTO-FEDER. En 2015 ha comenzado AMCOS-Stability Facts,
un dispositivo piloto que permite controlar los principales pardmetros que aportan estabilidad a
un sistema aislado (control de frecuencia, control continuo de la tensién y amortiguamiento de
oscilaciones de potencia), financiado por el programa Interconecta-FEDER.

Alo largo de 2015 se ha continuado trabajado en proyectos propios de |+D+i como por ejemplo el
Proyecto ALMACENA a través de un Proyecto de colaboracién con la Universidad de Sevilla para
analizar los distintos modos de funcionamiento de un equipo de almacenamiento electroquimico
instalado en Carmona (Sevilla) y la investigacion que se estd realizando para apoyar el Proyecto
PERFILA gue busca mejorar la metodologia de perfilado basandose en un panel de consumidores
con contador inteligente. Concretamente, los perfiles de consumo utilizados durante el 2015 para
aquellos consumidores que no disponen de medida horaria han incorporado por primera vez
informacién proveniente del panel de consumidores del Proyecto PERFILA.

Pagina 20 de 25




A nivel interno hay que destacar la finalizacién del proyecto del volante de inercia para estabilizar
la frecuencia del sistema eléctrico Lanzarote-Fuerteventura, que ha quedado instalado en la
subestacién Méacher (Lanzarote) a disposicidn de operacidn del sistema; el Sistema Inteligente de
Mantenimiento de Activos (SIMA); y la implementacién de un sistema automatico de vigilancia de
incendios forestales en lineas eléctricas aéreas.

Entre los numerosos proyectos desarrollados durante el afio 2015 destacan los proyectos
dedicados a preservar el medio ambiente, como el proyecto de cultivo de semillas de posidonia,
los orientados a la eficiencia energética y reduccién del consumo eléctrico (incorporacidn de
células Peltier para la refrigeracion de bastidores de subestacién) y el inicio del desarrollo con un
socio industrial de referencia mundial de un prototipo de transformador de potencia mas
sostenible, seguro e inteligente.

A modo de resumen, durante el afio 2015 se ha trabajado en 76 proyectos I+D+i, habiéndose
dedicado un total de 9,6 millones de euros, lo que supone un incremento superior al 16%
respecto al ejercicio anterior.
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9. ACCIONES PROPIAS

En 2015, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad vy liquidez del
valor adecuado se han realizado adquisiciones de 2.097.449 titulos, por un valor nominal global
de 4,2 millones de euros y un importe efectivo de 156,3 millones de euros. Asimismo, el niumero
de acciones enajenadas ha ascendido a 1.807.465 titulos, por un valor nominal global de 3,6
millones de euros y un importe efectivo de 136,8 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2015 las acciones de la Sociedad en poder de la misma representaban el
0,32% del Capital social y totalizaban 437.187 titulos, cuyo valor nominal global era de 874 miles
de euros (nota 10 de la Memoria) y su valor de mercado de 33.711 miles de euros.

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de
Capital que establece que, en relacién con las acciones cotizadas en un mercado secundario el
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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

10. OTRA INFORMACION RELEVANTE

10.1. EVOLUCION BURSATIL Y RENTABILIDAD PARA EL ACCIONISTA

La totalidad del capital social de REC como sociedad cotizada del Grupo, estd admitido a
cotizacién en las cuatro Bolsas espafiolas y se negocia en el mercado continuo espafiol. Asimismo,
forma parte del IBEX 35 y su ponderacion en este indice era del 2,18% al cierre del ejercicio 2015.

El capital social de REC, totalmente suscrito y desembolsado, ascendia a 31 de diciembre del
2015, a 270.540 miles de euros, estando representado por 135.270.000 acciones de 2 euros de
valor nominal cada una. Durante el 2015, no se ha producido ningtin camblo que afecte al nimero
de acciones en circulacién o a su valor nominal.

A lo largo del 2015, el capital libre en circulacién (free-float) de REC ha sido del 80%.

Estructura accionarial

80%

® Free-float @ Inversores Estratégicos

El capital libre en circulacién esta constituido por 108.216.000 acciones, estimandose a 17 de julio
de 2015, fecha de la tltima Junta General de Accionistas, que el 13% pertenecia a accionistas
minoristas, el 6% a inversores institucionales espafioles y el 81% a inversores institucionales
extranjeros, localizados principalmente en Estados Unidos y Reino Unido.
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Distribucion del free-float
13%

6%

81%

® Institucional Extranjero ® Institucional Espafiol £ Minorista

En cuanto a la evolucidn bursétil, cabe decir que en este 2015 las ganancias se han extendido a
gran parte de los mercados de renta variable mas relevantes, reflejando las bolsas una mas
favorable situacién econdmica en los paises desarroliados que afios anteriores. Los principales
mercados europeos han registrado avances de entre el 5y el 10% en el afio, comportamiento
similar al registrado por el Nikkei japonés. Wall Street, por su parte, ha quedado algo rezagada,
tras 6 afios consecutivos con claro predominio de las ganancias, tanto el S&P 500 como el Dow
Jones han cerrado el afio con ligeras pérdidas, si bien el tecnoldgico Nasdaq ha presentado
nuevamente signo positivo al cierre del ejercicio. El FTSE y el IBEX han sido las principales
excepciones. El elevado peso de empresas mineras y de recursos basicos en el primero ha
provocado una caida cercana al 5% en el indice britanico. El retroceso superior al 7% de nuestro
selectivo posiblemente se haya debido a la incertidumbre politica asociada a nuestro pais en al
afio que acabamos de cerrar.

La Sociedad ha vuelto a batir al IBEX en 2015 v, a la extraordinaria subida que registré en 2014,
superior al 50%, se ha sumado este Ultimo afio una revalorizacién de mas del 5% y superior al 9%
si incluimos los dividendos repartidos por la empresa. La acogida favorable del plan estratégico
2014-2019 vy la visibilidad de politica de dividendos han permitido a nuestra empresa eludir el
sigho negativo en 2015.

La capitalizacién bursatil de la Compafiia a finales de 2015 se ha situado en 10.431 millones de
euros.

En el conjunto del afio 2015 se negociaron 248,2 millones de titulos, lo que representa 1,84 veces
el capital social de la empresa. La contratacién en efectivo en 2015 fue de 18.537 millones de
euros, incrementandose en un 22,1% respecto al afio anterior en el que alcanzé los 15.184
millones de euros.

10.2. POLITICA DE DIVIDENDOS

Los dividendos pagados en 2015 han ascendido a 404,8 millones de euros, un 17,8% superiores a
los del ejercicio 2014.
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El dividendo con cargo al resultado del ejercicio 2015 propuesto por el Consejo de Administracion,
y pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas, es de 3,21 euros por accién, lo que
supone un incremento respecto al del ejercicio anterior del 7%.

De acuerdo 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 perfodo del Plan Estratégico y tomando como base el
dividendo total aprobado con cargo al ejercicio 2014, Esta previsién estard condicionada al
cumplimiento del citado Plan.

El dividendo se haré 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.

10.3. CALIFICACION CREDITICIA

Con fecha 13 de octubre de 2015 la agencia de calificacién crediticia Standard & Poor’s ha elevado
un nivel el rating de Red Eléctrica a “A-” desde “BBB+". Esta calificacién es consecuencia de la
reciente mejora del rating de Espafia. Tras este anuncio REC vy su filial REE alcanzan un nivel de
rating a largo plazo de “A-" y a corto plazo de “A-2" con una perspectiva neutral.

Con fecha 1 de abril de 2015 la agencia de calificacién crediticia Fitch Ratings ha confirmado el
rating a largo plazo de REC en “A-" con una perspectiva positiva. Tras este anuncio REC y REE
mantienen su nivel de rating a largo plazo en “A-" y a corto plazo en “F2” con una perspectiva
positiva.

10.4. EXCELENCIAY 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. En este sentido, el objetivo del Grupo
es consolidarse como un grupo de empresas sostenible, ético y comprometido con la sociedad, y
cuya gestion se realice con un enfoque de excelencia y responsabilidad en el desarrollo de sus
funciones.

Esta orientacidn hacia el desarrollo sostenible queda reflejada a nivel estratégico, siendo la
busqueda de la excelencia y responsabilidad en el desarrollo de las actividades una de las tres
estrategias transversales, y se despliega a nivel operativo a través de la gestién empresarial.

En el campo de la responsabilidad corporativa, el nivel de desempefio del Grupo se somete a un
continuo andlisis y evaluacién. En este sentido, en el 2015 el Grupo ha sido incluido en los
siguientes indices de sostenibilidad: Dow Jones Sustainability Indices, FTSE4Good, Climate
Disclosure Leader, Euronext Vigeo, Ethibel, MSCl y Stoxx Global ESG Leaders Indices.

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 gestién y
resultados de la compafiia.

En 2015, se ha renovado el Sello Excelencia Europea 500+, con una puntacién entre 700 y 750
puntos, que concede el Club Excelencia en Gestidn (CEG), representante oficial de la EFQM en
Espafia seglin modelo EFQM.

El sistema de gestion de excelencia se basa en un enfoque de gestién por procesos. En 2015 se ha
realizado la matriz de alineamiento que relaciona las actuaciones clave del Plan Estratégico
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2014-2019 con los procesos clave. También se ha llevado a cabo la actualizacién de toda la
informacién de los procesos en la herramienta informatica PROC. Como parte importante del
sistema de seguimiento de la gestidn, en este ejercicio se ha realizado la sexta oleada de la
encuesta de satisfaccidn del cliente interno, ESCI, que mide la satisfaccién en relacién a los
procesos y servicios.

La Sociedad tiene implantado en sus procesos un Sistema Corporativo de Gestion de la Calidad
basado en estdndares internacionales. Desde el afio 2000 se cuenta con un sistema certificado
que englobaba a todos los procesos de la organizacidn, siendo auditado de forma anual. En el
2015, se ha realizado la cuarta auditoria integrada de todos los sistemas de gestién corporativos
certificados (calidad, medio ambiente, seguridad y salud laboral, responsabilidad corporativa y
eficiencia energética).

En el marco del desarrollo de las buenas practicas en materia de responsabilidad social
corporativa se han llevado a cabo en 2015 varias actuaciones relevantes, destacando en el mbito
fiscal la aprobacién por el Consejo de Administracién de la Estrategia Fiscal del Grupo y de los
aspectos de la Politica de Control y Gestion de Riesgos Fiscales del Grupo y su integracién en la
Politica de Gestién Integral de Riesgos, asi como de la adhesién al Cédigo de Buenas Practicas
Tributarias adoptado por la Agencia Estatal de Administracién Tributaria en el marco del Foro de
Grandes Empresas, y la publicacién de la contribucidn tributaria total del Grupo-del ejercicio 2014.

11. INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

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

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

Los apartados de este Informe de Gestién Consolidado contienen determinada informacién prospectiva que refleja
proyecciones y estimaciones con sus presunciones subyacentes, declaraciones relativas a planes, objetivos y
expectativas en relacion 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 el Grupo considera que las expectativas recogidas en tales afirmaciones son razonables, se
advierte a los inversores y titulares de las acciones de la Sociedad matriz, que la informacién y las afirmaciones con
proyecciones de futuro estdn sometidas a riesgos e incertidumbres, muchas de las cuales son dificiles de prever y estan,
de manera general, fuera del control del Grupo, riesgos que podrian provocar que los resultados y desarrollos reales
difieran significativamente de aquellos expresados, implicitos o proyectados en la informacién y afirmaciones con
proyecciones de futuro.

Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen garantia de resultados futuros y no han
sido revisadas por los auditores externos del Grupo, 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 informacién 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 estdn basadas en la informacién disponible a la
fecha de este informe de gestién. Salvo en la medida en que asi lo requiriese la ley aplicable, el Grupo no asume la
obligacién de actualizar plblicamente sus afirmaciones o revisar la informacidn 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 ejercicio 2015, formuladas en |a sesidn de 23 de
febrero de 2016, han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables,
ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultades 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 v consolidado, incluyen un
analisis fiel de la evolucidn y los resultados empresariales y de la posicion de RED
ELECTRICA CORPORACION y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas
en su conjunto, junto con la descripcién de los principales riesgos e incertidumbres a que se

enfrentan.
Madrid, 23 de febrero de 2016
] L7 [ L
José Folgado Blanco Juan Lasala Bernad Me Angeles Amador Millan
Presidente Consejero Delegado Conssfera

Fernando Ferndndez
Méndez de Andés
Caonsefero

Paloma Sendin de Céceres
Consejera

Carmen G:frma}. r.i"e Barreda
Tous de Monsalve
Consejera

Maria|José Garcia Beato
| Consejera

Socorro Fernandez Larrea
Consejera

Santiago [anzuela Marina
Consejero

José Luis Feito Higueruela
Consejero

Antonio Gomez Ciria
Consejero

José Angel Partearroyo Martin
Consefero



	00 REC
	01 REC
	00 OpiniónREC vRR

	02 REC  CCAA
	DOC230216 1-23022016183432
	DOC230216 2-23022016183502

	03 Informe de gestión REC

	00.01
	01 CONSO
	00 Opinión consolidado
	01 CCAA Consolidadas
	DOC230216 1-23022016171602
	DOC230216 2-23022016171647
	DOC230216 3-23022016171950

	02 Informe de gestión consolidado
	Informe de gestión consolidado
	DOC230216 4 1-23022016185526



	01.01



