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A los accionistas de Red Eléctrica Corporacién, S.A.:
INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Red Eléctrica Corporacién, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, asi
como de sus resultados vy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo y corto plazo: 3.295.291 miles de

21 de las cuentas anu:

Cuestion clave de la auditoria Como se abordo la cuestion en nuestra auditoria

Taly como se indica en las notas 8 y 21 de la Nuestros procedimientos de auditoria han
memoria, la Sociedad tiene participaciones en | comprendido, entre otros, en:

empresas del grupo y créditos concedidos a > — . .
- la evaluacion del disefio e implementacion

dichas empresas que se presentan en los .
de los controles clave relacionados con el

epigrafes del balance “Inversiones en N ) ) i
: . proceso de valoracion de las inversiones;
empresas del grupo y asociadas largo plazo |

por importe de 2.531.544 miles euros e - la evaluacién de los criterios utilizados por
“Inversiones en empresas del grupo y los Administradores y la Direccién de la
asociadas corto plazo” por importe de 763.747 Sociedad en la identificacion de la

miles de euros. Tal y como requiere el marco existencia, o no, de indicadores de
normativo de informacién financiera aplicable, deterioro de valor de las inversiones;

la Sociedad evallua anualmente la existencia de
indicios de deterioro de valor de dichas
inversiones vy, en caso de identificar indicios,
calcula el valor recuperable de dichas
inversiones.

evaluacion de las principales hipotesis
consideradas en el andlisis de deterioro de
valor de las inversiones en empresas del
grupo con la involucracién, en su caso, de
nuestros especialistas en valoracion;

La Sociedad calcula el valor recuperable
mediante la aplicacidén de técnicas de
valoracién que, a menudo, requieren el
ejercicio de juicio por parte de los
Administradores y el uso de asunciones y
estimaciones.

Adicionalmente, hemos evaluado si la
informacion relativa a las cuentas anuales
cumple con los requerimientos del marco
normativo de informacién financiera aplicable a
la Sociedad.

Debido a la incertidumbre asociada a las
citadas estimaciones, se ha considerado una
cuestion clave de nuestra auditoria.




Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre la informacién contenida en el informe de gestién se encuentra definida en la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, que establece dos niveles diferenciados
sobre la misma:

a) Un nivel especifico que resulta de aplicacion a determinada informacién incluida en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo, segin se define en el art. 35.2. b) de la Ley 22/2015, de
Auditoria de Cuentas, que consiste en comprobar Unicamente que la citada informacion se ha
facilitado en el informe de gestién y en caso contrario, a informar sobre ello.

b) Un nivel general aplicable al resto de la informacién inciuida en el informe de gestion, gue
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia de la citada informacion con las cuentas
anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las
citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante Ja
misma, asi como evaluar e informar de si el contenido y presentacién de esta parte del informe
de gestiéon son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
gue hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a
informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién especifica mencionada en el apartado a) anterior se facilita en el informe de gestién y
que el resto de la informacién que contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2019 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores y de la Comision de Auditoria 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 la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafa, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres
de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparaciéon de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen intencion de liquidar
la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La Comision de Auditoria es responsable de la supervisién del proceso de elaboracién y presentacion
de las cuentas anuales.



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccidon material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

— Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado
que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la
elusion del control interno.

— Obtenemos conocimiento del contro! interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

— Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los Administradores.

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser
la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

— Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



KPMG

Nos comunicamos con fa Comisiéon de Auditoria de Red Eléctrica Corporacion, S.A. en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno
gue identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la Comision de Auditoria de la entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la Comisién de Auditoria de la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional para la comision de auditoria

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la Comisidén de Auditoria de la Sociedad de fecha 25 de febrero de 2020.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 22 de marzo de 2019 nos nombré como
auditores por un periodo de un afo, contado a partir del ejercicio que se inicia el 1 de enero de 2019.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo/os de la Junta General de Accionistas para el
periodo de tres anos y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C n° S0702

\UDITORZS

Kg\AA KPMG AUDITORES, S.L

2020 Nom. 01/20/93202
96,00 EUR

Eduardo Gonzalez Fernandez
inscrito en el R.O.A.C. n° 20.435

25 de febrero de 2020
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Red Eléctrica Corporacion, S.A.
Balance a 31de diciembre de 2019

Miles de euros Nota 31.12.2019 31.12.2018
Activo no corriente 2.613.657 2.118.605
Inmovilizado material 5 71.205 62.773
Terrenos y construcciones 65.709 58.068
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 892 210
Inmovilizado en curso y anticipos 4.604 £4.495
Inversiones inmobiliarias 6 1.346 1.655
Terrenos 558 558
Construcciones 788 1.097
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 2.531.544 2.038.325
Instrumentos de patrimonio 8 1.818.405 1.233.003
Créditos a empresas 21 687.739 787.758
Intereses a largo plazo de créditos a empresas 21 25.400 17.564
Inversiones financieras a largo plazo 12 7.043 13.257
Instrumentos de patrimonio 2.542 6.734
Créditos a terceros 25 28
Derivados 1 4.482 6.482
Otros activos financieros 14 13
Activos por impuesto diferido 17 2.519 2.595
Activo corriente 915.777 933.772
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 13 608 1.578
Clientes, empresas del grupo y asociadas 21 16 -
Deudores varios 89 281
Personal 4 3
Otros créditos con Administraciones Publicas 499 1.294
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 21 763.747 363.017
Instrumentos de patrimonio 8 (750) -
Créditos a empresas 764.497 363.017
Inversiones financieras a corto plazo 1 56
Otros activos financieros 1 56
Periodificaciones a corto plazo 1.506 iy
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 149.915 568.404
Tesoreria 149.915 568.404
Total Activo 3.529.434 3.052.377
Patrimonio neto 14 2.735.386 2.709.048
Fondos propios 2.716.387 2.690.049
Capital 270.540 270.540
Reservas 2.058.684 1.942.465
(Acciones y participaciones en patrimonio propias) (36.504) (21.303)
Resultado del ejercicio 570.669 645.597
(Dividendo a cuenta) (147.002) (147.250)
Ajustes por cambios de valor 18.999 18.999
Pasivo no corriente 609.136 80.533
Provisiones a largo plazo 15 4.605 5.097
Deudas a largo plazo 16 601.156 72.015
Deudas con entidades de crédito 601.140 71.999
Otros pasivos 16 16
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 21 1.565 1.565
Pasivos por impuesto diferido 17 1.810 1.856
Pasivo corriente 184.912 262.796
Deudas a corto plazo 16 160.261 255.579
Deudas con entidades de crédito 2.116 101.857
Otras deudas a corto plazo 158.145 153.722
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 21 303 2.526
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18 24.348 4.691
Acreedores empresas del grupo 21 87 -
Acreedores varios 10.777 4.248
Personal 682 350
Pasivos por impuesto corriente 12.704 -
Otras deudas con Administraciones Publicas 98 93
Total Patrimonio Neto y Pasivo 3.529.434  3.052.377

Las notas 1a 29 forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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Red Eléctrica Corporacion, S.A.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Ejercicio 2019

Miles de euros Nota 2019 2018
Importe neto de la cifra de negocios 20.a 581.810 651.268
Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio 565.103 634.245
En empresas del grupo y asociadas 565.103 634.245
g:(ljjrpeosss;zi:;r;zi;os de valores y otros instrumentos financieros empresas del 16.707 17.023
Otros ingresos de explotacion 10.141 10.364
Ingresos por arrendamientos 7 10.141 10.354
Otros ingresos accesorios y otros de gestion corriente - 10
Gastos de personal 20.b (4.625) (4.023)
Sueldos, salarios y asimilados (4.363) (3.726)
Cargas sociales (104) (97)
Otros conceptos y cargas sociales (158) (200)
Otros gastos de explotacion (12.664) (6.071)
Servicios exteriores (12.118) (5.643)
Tributos (546) (428)
Amortizacion del inmovilizado 5y6 (1.449) (1.616)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 20.d (m) (686)
Deterioro y pérdidas (128) (615)
Resultados por enajenaciones y otras 17 (1)
Resultado de Explotacién 573.102 649.236
Ingresos financieros 20.c 3.433 2.228
De valores negociables y otros instrumentos financieros 3.433 2.228
De terceros 3.433 2.228
Gastos financieros 20.c (7.555) (4.829)
Por deudas con terceros (7.554) (4.827)
Por actualizacion de provisiones (1 (2)
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros n 499 (307)
Cartera de negociacion y otros 499 (307)
Diferencias de cambio (149) (78)
Resultado Financiero (3.772) (2.986)
Resultado antes de Impuestos 569.330 646.250
Impuestos sobre beneficios 17 1.339 (653)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 570.669 645.597
Resultado del Ejercicio 570.669 645.597

Las notas 1a 29 forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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Red Eléctrica Corporacion, S.A.

Estado total de Cambios en el Patrimonio Neto a 31de diciembre de 2019

W

Capital (Acciones Re§ult§d.o de Resultado (Dividendo a Subtotal Ajuste_s por Total
. Reservas . ejercicios del Fondos cambio de . .
suscrito propias) . Lo cuenta) . Patrimonio

Miles de euros anteriores ejercicio Propios valor

Saldo a 31de diciembre de 2017 270.540 1.808.365 (29.769) - 627.283 (137.509) 2.538.910 17.870 2.556.780
Total ingresos y gastos reconocidos - 4 - - 645.597 - 645.601 1.129 646.730
Operaciones con socios 0 propietarios

(-) Distribucion de dividendos - - - (496.731) - (9.741) (506.472) - (506.472)
Operaciones con acciones o participaciones propias _ 1951 8.466 ) } ) 10,417 . 10.417
(netas)

Otras variaciones del patrimonio neto

Traspaso resultado ejercicio anterior - - - 627.283 (627.283) - - - -
Resultado 2017 traspasado a reservas - 132.145 - (130.552) - - 1.593 - 1.593
Saldo a 31de diciembre de 2018 270.540 1.942.465 (21.303) - 645.597 (147.250) 2.690.049 18.999 2.709.048
Total ingresos y gastos reconocidos - 14 - - 570.669 - 570.683 - 570.683
Operaciones con socios o propietarios

(-) Distribucion de dividendos - - - (531.634) - 248 (531.386) - (531.386)
Operaciones con acciones o participaciones propias ) 1449 (15.201) ) ) ) (13.752) ) (13.752)
(netas)

Otras variaciones del patrimonio neto

Traspaso resultado ejercicio anterior - - - 645.597 (645.597) - - - -
Resultado 2018 traspasado a reservas - 14.756 - (113.963) - - 793 - 793
Saldo a 31de diciembre de 2019 270.540  2.058.684 (36.504) - 570.669 (147.002) 2.716.387 18.999 2.735.386

Las notas 1a 29 forman parte integrante de estas Cuentas anuales.

Red Eléctrica Corporacion, S.A.
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Red Eléctrica Corporacion, S.A.
Estado de Ingresos y Gastos reconocidos. Ejercicio 2019

W

Miles de euros

2019

2018

Resultado de la Cuenta de pérdidas y ganancias

570.669

645.597

Por valoracion instrumentos financieros

Por coberturas de flujos de efectivo

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes

19

6

Efecto impositivo

(5)

1127

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto

14

1.133

Por valoracidn 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

570.683

646.730

Las notas 1a 29 forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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Red Eléctrica Corporacion, S.A.
Estado de Flujos de efectivo. Ejercicio 2019

Miles de euros 2019 2018
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 582.219 605.632
Resultado del ejercicio antes de impuestos 569.330 646.250
Ajustes del resultado (576.234) (645.420)
Amortizacion del inmovilizado 1.449 1.616
Variacion de provisiones 244 560
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (17) 7
Ingresos financieros (585.243) (653.496)
Gastos financieros 7.555 4.829
Diferencias de cambio 149 78
Valoracion a valor razonable en Instrumentos financieros (499) 307
Otros ingresos y gastos (Correcciones valorativas por deterioro) 128 615
Cambios en el capital corriente 7.828 (45.793)
Deudores y otras cuentas a cobrar (1m) 3.073
Otros activos corrientes (734) (701)
Otros activos corrientes empresas del grupo y asociadas 1.426 (47.858)
Acreedores y otras cuentas a pagar 7.307 (307)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 581.295 650.595
Pagos de intereses (6.429) (3.140)
Cobros de dividendos 565.103 634.245
Cobros de intereses 6.626 6.617
Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios 16.244 13.591
Otros pagos/ cobros (249) (78)
Flujos de efectivo en las actividades de inversion (882.992) (156.051)
Pagos por inversiones (1.379.062) (156.052)
Empresas de grupo y asociadas (1.361.187) (132.023)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmabiliarias (8.836) (2.645)
Otros activos financieros (9.038) (21.384)
Otros activos (M -
Cobros por desinversiones 496.070 1
Empresas de grupo y asociadas 495.880 -
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 188 -
Otros activos 2 1
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (117.663)  (333.464)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (13.752) 10.417
Adquisicion y enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (13.752) 10.417
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 426.930 151.257
Deudas con entidades de creédito 426.930 151.257
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (530.841) (495.138)
Dividendos (530.841) (495.138)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (53) -
Aumento / (Disminucion) neta del efectivo o equivalentes (418.489) 16.117
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 568.404 452.287
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 149.915 568.404

Las notas 1a 29 forman parte integrante de estas Cuentas anuales.
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1. Actividades de la Sociedad

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

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

e Laprestacion de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades participadas.

e Laexplotacion 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 reunion del Consejo de
Administracion celebrada el dia 25 de febrero de 2020 de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y delasituacionfinancieraa 31de diciembre de 2019, de los resultados de sus operaciones, de las variaciones
en el Estado de cambios en el patrimonio neto y de los Flujos de efectivo, correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha.

Las citadas Cuentas anuales estan expresadas en miles de euros, redondeados 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 legislacion mercantil vigente y con las normas
establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007 y las
modificaciones incorporadas a este mediante Real Decreto-Ley 1159/2010.

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

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

Las Cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2018 fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas
celebrada el 22 de marzo de 2019. Las Cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019 se encuentran
pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracion
de la Sociedad entiende que dichas Cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables obligatorios

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

c) Uso de estimaciones e hipotesis

La preparacion de las Cuentas anuales requiere que la Direccion de la Sociedad realice juicios, estimaciones
y asunciones que afectan a la aplicacion de las normas y a los importes de activos, pasivos, ingresos y
gastos. Las estimaciones y asunciones adoptadas estan basadas en experiencias histdricas y otros factores
que son razonables bajo las circunstancias existentes. Los resultados reales pudieran diferir de estas
estimaciones.
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En las Cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019 se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por la Direccion de la Sociedad, 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 estimacion de la recuperacion de los activos. El analisis del deterioro de valor de los activos ha
determinado que, de acuerdo con la normativa aplicable, existe un deterioro no significativo en los
mismos, que recoge la correccion del valor contable de aquellas instalaciones del Inmovilizado material,
en las que a futuro se estima que no se generaran flujos de caja suficientes que permitan la recuperacion
del valor de los activos.

e Estimaciones e hipotesis utilizadas para evaluar la recuperabilidad de las inversiones en Empresas del
grupo y asociadas.

e Laestimacion de las vidas utiles del Inmovilizado material.
e Las hipotesis empleadas en los calculos actuariales.

e Las hipdtesis y estimaciones utilizadas en los calculos del valor razonable de los instrumentos
financieros derivados.

e Como norma general se registran los pasivos cuando es probable que una obligacion dé lugar a una
indemnizacion o pago. La Sociedad evalua o realiza una estimacion de los importes necesarios a liquidar
en el futuro, incluyendo los importes adicionales correspondientes al impuesto sobre beneficios,
obligaciones contractuales, la liquidacion de litigios pendientes y otros pasivos. Dichas estimaciones
estan sujetas a interpretaciones de los hechos y circunstancias actuales, proyecciones de
acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos financieros de dichos acontecimientos.

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

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

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible a 31 de
diciembre de 2019 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria, conforme a lo
establecido en el Plan General de Contabilidad, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio
de estimacion en la correspondiente Cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Comparabilidad de la informacion

Las Cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de la
Cuenta de pérdidas y ganancias, del Estado de cambios en el patrimonio neto, del Estado de flujos de
efectivo y de la Memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las correspondientes al ejercicio anterior,
que formaban parte de las Cuentas anuales del ejercicio 2018.

3. Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta de distribucidn de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de 2019, formulada por
los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:
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Miles de euros

Pérdidas y Ganancias (Beneficio) 570.669
Total 570.669
Distribucion
A reservas voluntarias 2.057
A dividendos:
A dividendo a cuenta 147.002
A dividendo complementario 421.610
Total 570.669

Esta propuesta supone un dividendo complementario de 0,7792 euros por accion, ascendiendo el dividendo
total del ejercicio a 1,0519 euros por accion, calculado sobre la totalidad de acciones.

El dividendo a cuenta del ejercicio se recoge en la nota 14.

4. Principios contables y normas de valoracion

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

a) Inmovilizado material

Los elementos que componen el Inmovilizado material son principalmente terrenos y construcciones y se
hallan valorados, sequn el caso, al coste de construccion o coste de adquisicion menos la correspondiente
amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro si las hubiera. El coste de construccion
incluye, en su caso, los siguientes conceptos:

o Losgastos financieros relativos a la financiacion externa devengados unicamente durante el periodo de
construccion.

e Los gastos de explotacion relacionados directamente con las construcciones del inmovilizado material
de aquellos proyectos realizados bajo el control y direccidn 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 util se incorporan al activo como mayor valor del bien.

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

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

Coeficiente anual

Construcciones 2%-10%

Otras instalaciones 4%-25%

La Sociedad evalua periddicamente los criterios de amortizacion en base a la vida util de estos activos. No
se han producido cambios significativos en los criterios de amortizacion de los activos respecto al gjercicio
anterior.
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El valor residual y la vida util de los activos se revisan y se ajustan, si es necesario, en la fecha de cada
Balance.

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 inversiones inmobiliarias, a excepcion de los terrenos, se amortizan distribuyendo linealmente el coste
de los diferentes elementos que lo componen entre los anos de vida util estimada que constituyen el periodo
en que la Sociedad espera utilizarlos (2% anual).

c¢) Arrendamientos

La Sociedad clasifica los arrendamientos atendiendo al criterio de transferencia sustancial de riesgos y
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, sequn la naturaleza del bien arrendado.

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

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

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

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

o Activos financieros disponibles para la venta: Son las inversiones financieras que la Sociedad tiene
intencion de mantener por un plazo de tiempo sin determinar, siendo susceptibles de ser enajenadas
atendiendo a necesidades puntuales de liquidez o cambios en los tipos de interés. Se clasifican como
activos no corrientes, salvo que esté prevista y sea factible su liquidacion en un plazo inferior al afo.
Estos activos financieros se valoran a su valor razonable, siendo éste el precio de cotizacion a la fecha
de cierre en el caso de los titulos con cotizacion oficial en un mercado activo. Las ganancias o pérdidas
resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha de cierre se reconocen directamente en el
Patrimonio neto, acumulandose hasta el momento de la liquidacion o correccion de valor por deterioro,
momento en el que se imputan a la Cuenta de pérdidas y ganancias. El calculo de posibles deterioros se
realiza mediante el 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 aportacion no dineraria consistente en una cartera de valores entregada al suscribirse
integramente una ampliacion de capital efectuada por unafilial, cuando los valores aportados estuvieran
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clasificados como activos financieros disponibles para la venta, se adopta la Respuesta a la Consulta 1
Boicac n? 77/2009, 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 aportacion no dineraria. Segun 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 inversion en la empresa, previa a su calificacion como empresa del grupo,
multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion, se hubieran realizado ajustes valorativos
imputados directamente al Patrimonio neto derivados de tal inversion, dichos ajustes se mantendran
tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la inversion, 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
inversion. 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 valoracion. La correccion de valor y, en su caso, su
reversion se registra en la Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce. La Sociedad,
en su analisis, no ha identificado ningun indicio de deterioro en las participaciones con empresas del
grupo.

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

e) Deterioro del valor de los activos

La Sociedad sigue el criterio de analizar la recuperabilidad de sus activos a la fecha de cierre de cada
ejercicio y siempre que algun 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:
e Elvalorrazonable de un activo deducidos sus costes para la venta
e Elvaloren uso del activo

El calculo 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 estimacion del valor recuperable del activo
individual se determinara el valor recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo (UGE)a la que pertenece
dicho activo. Las posibles reversiones se registran en la Cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad en el analisis llevado a cabo, ha identificado indicios de deterioro en alguno los inmuebles
incluidos en las Inversiones inmobiliarias (véase nota 6).

Para el caso del deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado, el importe de la
pérdida por deterioro es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha
incurrido, descontados al tipo de interés efectivo original del activo. Para los activos financieros a tipo de
interés variable se utiliza el tipo de interés efectivo que corresponde a la fecha de valoracion segun las
condiciones contractuales. Para instrumentos de deuda clasificados como inversiones a vencimiento, la
Sociedad utiliza el valor de mercado de los mismos, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como
para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar.
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La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios posteriores, si la
disminucion puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior a su reconocimiento. No obstante
la reversion de la pérdida tiene como limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos, si no se
hubiera registrado la pérdida por deterioro de valor.

La Sociedad, en su andlisis, no ha identificado ningun indicio de deterioro en los créditos con empresas del
grupo.

f) 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 Administracion. El dividendo complementario no se deduce del Patrimonio neto
hasta la aprobacion por la Junta General de Accionistas correspondiente.

Las acciones propias se valoran a su coste de adquisicion y se presentan minorando la cifra de Patrimonio
neto. Cualquier ganancia o pérdida obtenida en la compra, venta, emision o amortizacién de acciones
propias, se reconoce directamente en Patrimonio neto.

g) Provisiones

e Prestaciones alos empleados

o Obligaciones por pensiones

La Sociedad tiene planes de aportaciones definidas, que son planes que definen el importe de la
prestacion que recibira un empleado en el momento de su jubilacion, en funcion de uno o mas factores
como la edad, rentabilidad del fondo, anos de servicio o remuneracion. Un plan de aportaciones
definidas es un plan de pensiones bajo el cual la Sociedad paga aportaciones fijas a una entidad
separaday 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.

o 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
hipdtesis actuariales se reconocen, netos de impuestos, en el Patrimonio neto como Reservas en el
gjercicio en el que se producen y el coste de los servicios pasados se reconoce en la Cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

e (tras Provisiones

La Sociedad dota provisiones para hacer frente a las obligaciones contratadas presentes ya sean legales
o implicitas, que surjan como resultado de sucesos pasados, siempre que exista probabilidad de
desprenderse de recursos para hacer frente a dicha obligacion y que se pueda realizar una estimacion
fiable del importe de la misma. Su dotacion se efectta al nacimiento de la responsabilidad o de la
obligacion. Asimismo, para aquellos procedimientos que son valorados con una probabilidad de
ocurrencia inferior al 50%, no se realiza provision al considerar que, la futura resolucion de estos
procedimientos, no tendra un impacto significativo en los Estados financieros de la Sociedad.

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

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

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

i) Transacciones en moneda distinta del euro

Las operaciones realizadas en moneda distinta del euro se registran en euros al tipo de cambio vigente en
el momento de la transaccion. Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio
contabilizado y el que se encuentra en vigor a la fecha del cobro o0 pago, se registran con cargo o abono a la
Cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

j) Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados se registran inicialmente a su valor razonable en la fecha de
contrato (coste de adquisicion) en el Balance 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 instrumento financiero derivado se ha designado como uninstrumento
de coberturay, si es asi, de la naturaleza de la partida que esta cubriendo.

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

La Sociedad documenta la relacion entre los instrumentos de cobertura y los activos o pasivos objeto de
cobertura al principio de la transaccion, ademas del objetivo de la gestion de riesgos y la estrategia para
realizar las transacciones de cobertura. Asimismo, la Sociedad también documenta su evaluacion, tanto al
inicio como sobre una base continua, de si los instrumentos financieros derivados que se utilizan en las
transacciones de cobertura son altamente efectivos para compensar los cambios en el valor razonable o en
los flujos de efectivo de las partidas cubiertas.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados utilizados para la gestion del riesgo de tipo de
cambio se muestra en la nota 11.

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 ano, y que no tengan un tipo de interés contractual, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo,
se valoran por su valor nominal.
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I) Ingresosy gastos

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

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

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

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 como gasto o
ingreso e incluidos en la determinacion de la ganancia o pérdida neta del ejercicio, excepto si han surgido
de una transaccion que se ha reconocido en el mismo ejercicio, cargando o abonando directamente al
Patrimonio neto o de una combinacion de negocios.

El impuesto corriente es el que se estima pagar en el 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 realizacion.

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

La Sociedad tiene suscritas diversas polizas de sequro para cubrir los riesgos a los que esta expuesta por el
ejercicio de su actividad. Estos riesgos estan principalmente relacionados con los dafos 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 compafias de seguros
derivados de los siniestros se registran en la Cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo al criterio de
correlacion de ingresos y gastos.

0) 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 retribucion anual. La valoracion derivada de
dicharetribucion se realiza de acuerdo al precio de cierre de la cotizacion de las acciones de la Sociedad en
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lafecha 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.

p) Transacciones entre empresas del grupo

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

5. Inmovilizado material

El movimiento producido durante los ejercicios 2019 y 2018 en las diferentes cuentas del Inmovilizado
material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y deterioros de valor, ha sido el
siguiente:

31de 31de 31de

diciembre | Altas |Bajas | Traspasos | diciembre | Altas | Bajas | Traspasos | diciembre
Miles de euros de 2017 de 2018 de 2019
Coste
Terrenos y 78.285 - - 78.285 - -l 9038|  87.323
construcciones
Otras instalaciones,
maguinaria, utillaje, 14,944 - | 16944 -l - 705 15649
mobiliario y otro
inmovilizado
Inmovilizado en curso y 1522 | 2973 - - 4.495 | 9.852 -l (9.743) 4.604
anticipos
Total Coste 94.751| 2.973 - - 97.724 | 9.852 - - 107.576
Amortizacion acumulada
Construcciones (18.841) | (1.376) - - (20.217) | (1.397) - - (21.614)
Otras instalaciones,
magquinaria, utillaje, B _ B B
mobiliario y otro (14.538) |  (196) (14.734) (23) (14.757)
inmovilizado
Total Amortizacion

(33.379) | (1.572) - - (34.951) | (1.420) - -1 (36.37N)
acumulada
Valor neto 61.372 | 1.401 - - 62.773 | 8.432 - - 71.205

Las altas en Inmovilizado en curso durante los ejercicios 2019 y 2018 se corresponden, fundamentalmente,
con la adecuacion de los edificios de Tres Cantos y la Sede Social de Alcobendas (Madrid).

Los traspasos del Inmovilizado en curso a Terrenos y construcciones y Otras instalaciones, maquinaria,
utillaje, mobiliario y otro inmovilizado, en 2019, se corresponden, fundamentalmente, con construcciones
relativas a los edificios de Tres Cantos comentados anteriormente.

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tiene totalmente amortizados elementos del Inmovilizado material
por un importe de 15.548 miles de euros (15.544 miles de euros en 2018), de los cuales 14.683 miles de euros
(14.680 miles de euros en 2018) corresponden a Otras instalaciones.

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

El importe resultante de la actualizacion, neto del gravamen Unico del 5%, fue abonado en el epigrafe de
Reservas (véase nota 14). 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 y Otras instalaciones por importe de 56
miles de euros).

El incremento neto del valor resultante de las operaciones de actualizacion se amortiza en los anos que
resten hasta completar la vida til de los elementos patrimoniales actualizados. La actualizacion ha
supuesto un aumento en la dotacion a la amortizacion del ejercicio 2019 de 177 miles de euros (177 miles de
euros en el ejercicio 2018).

6. Inversiones inmobiliarias

El movimiento producido en el ejercicio 2019 y 2018 en las Inversiones inmobiliarias, se describe a
continuacion:

31de 3lde 3lde

diciembre | Altas | Bajas | diciembre | Altas | Bajas | diciembre
M"es de euros de 2017 de 2018 de 2019
Inversiones inmobiliarias 2.910 - (7 2.839 - (447) 2.398
Total Coste 2.910 - (71) 2.839 - (441) 2.398
Amortizacion Acumulada (525) (44) - (569) (29) 99 (499)
Total Amortizacion acumulada (525) (44) - (569) (29) 99 (499)
!Jeterlgro Fie valor de Inversiones _ (615) . (615) (128) 190 (553)
inmobiliarias
Total Deterioro de valor - (615) - (615) (128) 190 (553)
Valor Neto 2.385| (659) (71) 1.655 (157) | (152) 1.346

Las bajas en Inversiones inmobiliarias, durante el ejercicio 2019, se corresponden con la venta de varios
locales (véase nota 20-d). Las bajas en Inmovilizado durante el ejercicio 2018 se correspondian con un
terreno en Extremadura.

A cierre del ejercicio 2019, tras realizarse el analisis de valor de mercado de las inversiones inmobiliarias, se
ha puesto de manifiesto una pérdida por deterioro de valor de determinados elementos, por importe de 128
miles de euros (615 miles de euros en el ejercicio 2018), que ha sido registrada en la Cuenta de pérdidas y
ganancias (véase nota 20-d).

Las inversiones inmobiliarias, en 2019, tienen un valor de mercado de aproximadamente 2 millones de euros
(2,6 millones de euros en 2018), 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 los siguientes:
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31de diciembre | 31de diciembre
Miles de euros de 2019 de 2018
Coste
Terrenos y construcciones 85.538 74.180
Total Coste 101.187 88.735
Amortizacion acumulada
Construcciones (21.614) (19.991)
e 1 | s
Total Amortizacion acumulada (36.371) (34.336)
Valor neto 64.816 54.399

La Sociedad posee acuerdos de arrendamiento con las sociedades del grupo, Red Eléctrica de Espana, S.A.U.
(REE), Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacion, S.A.U. (REINTEL), Red Eléctrica Internacional,
S.A.U. (REI), Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.A.U. (REINCAN) y Red Eléctrica y de
Telecomunicaciones, Innovacion y Tecnolégica, S.A.U. (RETIT), mediante los cuales les cede en régimen de
arrendamiento operativo espacios dentro de los inmuebles propiedad de la Sociedad.

Estos contratos de arrendamiento se renuevan periodicamente, habiendo sido el ingreso en el ejercicio 2019
de 9.988 miles de euros (10.186 miles de euros en 2018). Del importe total de estos ingresos, en 2019 y 2018,
aproximadamente un 96% corresponde a REE y un 4% al resto de empresas del grupo.

8. Inversiones en empresas del grupo y asociadas

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, 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 31de diciembre de 2019, es el siguiente:

Red Eléctrica Corporacion, S.A. Pagina 18 de 48



Red Eléctrica Corporacion, S.A.
Detalle de participaciones a 31de diciembre de 2019.

- Sociedad
- Domicilio

- Actividad principal

Miles de euros

W

Porcentaje de
participacion (1)

Directa

Indirecta

Valor
contable

Patrimonio Neto de las sociedades

participadas (2)

Capital Social
Desembolsado

Reservas

Otras
partidas

Resultado
del
ejercicio

(3)

Resultado
de
Explotacion

(3)

Dividendos
recibidos

A) Sociedades Consolidadas por el Método de Integracion Global

Red Eléctrica de Espana, S.A.U. (REE)
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Realizacion del transporte y operacion del sistema eléctrico Espariol y de la gestion de la red de transporte.

100% -

1.014.326

800.006 54.319

675.941

(124.505)

636.921

967.974

562.924

Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI)

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).

- Adquisicion y tenencia de participaciones internacionales. Prestacion de servicios de consultoria, ingenieria
y construccion. Realizacion de actividades eléctricas fuera del sistema eléctrico espafiol.

100% -

164.042

91.412 72.630

37.751

4.905

2.473

(1.290)

Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacion, S.A.U. (REINTEL)
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espana).
- Prestacion de servicios de consultoria, ingenieria, construccién y de telecomunicaciones.

100% -

74.517

30.000 44.417

108.060

(557)

54.430

78.004

Red Eléctrica Infraestructuras de Canarias, S.A.U. (REINCAN)
- Calle Juan de Quesada, 9. Las Palmas de Gran Canaria. (Espafia).
- Construccién de instalaciones de almacenamiento de energia en sistemas insulares y aislados.

100% -

5.000

5.000 -

(43)

100

138

Red Eléctrica de Espana Finance, B.V. (RBV)

- Hoogoorddreef 15. Amsterdam. (Holanda).

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

100% -

2.000

18 1.982

165

(131)

179

Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF)
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Actividades de financiacion.

100% -

60

10.040

(2.000)

2.433

(229)

2.000

Red Eléctrica Sistemas de Telecomunicaciones, S.A. (RESTEL)

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).

- Adquisicion, tenencia, administracion, direccion y gestion de valores, nacionales o extranjeros,
representativos de fondos propios de entidades.

100% -

549.060

549.060 -

(4)

(387)

(39)

Red Eléctrica y de Telecomunicaciones, Innovacion y Tecnologica, S.A.U. (RETIT)
- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espana).
- Actividades orientadas al impulso y aceleracion de la innovacién tecnoldgica.

100% -

4.250

250 4.000

(3)

(503)

(670)

Redcor Reaseguros, S.A (REDCOR)

- 26, Rue Louvigny. (Luxembourg).

- Actividades de reaseguro. Constituida en 2010 en Luxemburgo para poder reasegurar los riesgos de las
distintas sociedades del Grupo, garantizando un mejor acceso a los mercados de reaseguro internacionales.

100% -

4.500

4.500 -

44,005

5.476

5.975

Red Eléctrica Andina, S.A.C. (REA)
- Av. Javier Prado Este N2 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera).
- Prestacion de servicios de mantenimiento de lineas y subestaciones.

100% (a)

1.778

1773 -

113

679

4.259

Red Eléctrica Corporacion, S.A.
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Porcentaje de Patrimonio Neto de las sociedades Resultado | Resultado
s e . ) .
participacién Valor participadas ? Otras del de Dividendos
. . contable | (capital Social Prima partidas | ejercicio | Explotacion | recibidos
Directa Indirecta .. Reservas (3) (3)

Miles de euros Desembolsado | Emision
Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR)
- Av. Javier Prado Este N2 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (a) 34.573 .57 - 24.337 - 6.047 10.891 -

- Transporte de energia eléctrica y la operacién y mantenimiento de redes de transporte de electricidad.
Transmisora Eléctrica del Sur, S.A.C. (TESUR)

- Av. Javier Prado Este N2 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (c) 32.732 34.539 - (1.591) - (442) 1527 -
- Transmision de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Transmisora Eléctrica del Sur 2, S.A.C.(TESUR 2)

- Av. Javier Prado Este N 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (c) 20.684 20.185 - (125) - 405 2.139 -
- Transmision de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Transmisora Eléctrica del Sur 3, S.A.C. (TESUR 3)

- Av. Javier Prado Este N2 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (c) 4.469 4.451 - (90) - (217) (88) -
- Transmision de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Transmisora Eléctrica del Sur 4, S.A.C. (TESUR 4)

- Av. Javier Prado Este N2 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (j) 4.039 4.761 - 100 - (34) (12) -
- Transmision de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Red Eléctrica del Norte Perd, S.A.C. (REDELNOR)

- Av. Javier Prado Este N2 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (a) 31.273 31.156 - (2) - (83) (78) -
- Transmision de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Concesionaria Linea de Transmision CCNCM S.A.C. (CCNCM)

- Av. Javier Prado Este N 492 Int. 1001 Urb. Jardin San Isidro. Lima. (Pera). - 100% (d) 30.628 24.781 - (5.773) - (4.673) 4.998 -
- Transmision de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.

Red Eléctrica Chile S.P.A (RECH)

- Avenida EI Golf n® 40, piso 20. Comuna de Las Condes, Santiago. (Chile). - 100% (a) 128.792 126.193 - (11.056) - (4.821) (375) -

- Adquisicion, tenencia, administracion, direccién y gestion de valores
Red Eléctrica del Norte S.A. (REDENOR)

- Avenida EI Golf n® 40, piso 20. Comuna de Las Condes, Santiago. (Chile). - 69,9% (e) 2.073 3.116 - (299) - 62 (187) -
- Transmision de energia eléctrica y la operacidn y mantenimiento de redes de transmisién de electricidad.
Red Eléctrica del Norte Dos S.A. (REDENOR 2)

- Avenida EI Golf n? 40, piso 20. Comuna de Las Condes, Santiago. (Chile).

- Transmision de energia eléctrica y la operacidn y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Hispasat S.A.

- Paseo de la Castellana, 39. 28046 Madrid. (Espaia).

- Sociedad dominante del Grupo Hispsat. Explotacion del sistema de comunicaciones por satélite y
prestacion del servicio de segmento espacial de las posiciones orbitales geoestacionales atribuidas al Estado
espaniol.

Hispasat Canarias, S.L.U.

-Calle Pacticante Ignacio Rodriguez s/n Edificio Polivalente IV, Fundacion Canarias Parque Cientifico
Tecnoldgico ULGPC, Planta 3, oficinas 304-305, 35017 Las Palmas de Gran Canaria. (Espana).

-Venta y arrendamiento de satélites asi como de su capacidad espacial

Hispasat Brasil, Ltda.

- Praia do Flamengo, 200 Rio de Janeiro. (Brasil).

- Comercializacion de capacidad de satélite

Hispamar Satélites, S.A.

- Praia do Flamengo, 200 Rio de Janeiro. (Brasil).

- Comercializacion de capacidad de satélite

Hispamar Exterior, S.L.U.

Paseo de la Castellana 39, 28046. Madrid. (Espaia).

- Comercializacion de capacidad de satélite

100% (e) 25.401 28.271 - m7) - (520) 2.675 -

89,68% (f)(4) 933.000 121.946 76.265 316.807 46.597 7.251 (5.861) -

89,68% (g)(4) 102.003 102.003 - 205.010 (498) 6.513 14.579 -

89,68% (g)(4) 43.066 23.457 - 20.062 - 2.831 282 -

72,6% (h)(4) 5.948 24.989 - 20.879 - 2.784 2973 -

72,6% (i) (4) 27.036 800 - 4.432 67 668 1.267 -
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Porcentaje de Patrimonio Neto de las sociedades Resultado | Resultado
participacién (1) Valor participadas (2) Otras del de Dividendos
. . contable | capital Social Prima partidas | ejercicio | Explotacion | recibidos
Directa Indirecta . Reservas (3) (3)
Miles de euros Desembolsado | Emision
Hispasat de México, S.A. de C.V.
- Agustin Manuel Chavez 1-001 Col. Centro de Ciudad Santa Fe, 01210 México D.F. (México). - 89,68% (g)(4) 6.555 7.131 - 1.435 - (339) 1.624 -

- Uso del espectro radioeléctrico, redes de telecomunicaciones y comunicacion via satélite
Consultek, Inc

-1036 Country Club Drive, Suite 202, Moraga, CA 94556. (Estados Unidos de América). - 89,68% (g)(4) 16 18 - 26 - 6 10 -
-Servicios de consulteria técnica
Hispamar Satélites, S.A. (*)(Venezuela)
- Torre Phelps, piso 10 ofic. 10. Caracas. (Venezuela). - 72,60% (i) (4) - - - - - - - -
- Comercializacion y prestacion de servicios de telecomunicaciones via satélite
Hispasat UK, LTD. (*)

- 3-7 Temple Avenue, Suite 38, Temple Chambers, London, EC4Y OHP. (Inglaterra) - 89,68% (g)(4) - - - - - - - -
-Comercializacion y prestacion de servicios de telecomunicaciones via satélite

B) Sociedades consolidadas por el Método de Integracion Proporcional
Interconexion Eléctrica Francia-Espana, S.A.S. (INELFE)

- Inmueble Window, 7 C Place du Déme, 92073 La Défense Cedex, Paris (Francia) - 50% (b) 1.000 2.000 - 14.357 - 281 313 -
- Estudio y ejecucién de Interconexiones eléctricas entre Espafa y Francia
C) Sociedades consolidadas por el Método de la Participacion
Transmisora Eléctrica del Norte S.A. (TEN)

- Avenida Apoquindo N°3721, piso 6, Las Condes, Santiago. (Chile) - 50%(e) 190.773 64.781 - 3.415 (30.761) 15.212 50.962 -
- Transporte de energia eléctrica y la operacion y mantenimiento de redes de transmision de electricidad.
Hisdesat Servicios Estratégicos, S.A.

- Paseo de la Castellana 143, 28046 Madrid. (Espafia). - 38,56% (g)(4) 46.512 108.174 - 90.866 15.409 9.970 17.648 -
- Comercializacion de sistemas espaciales de aplicacion gubernamental.
Grupo de Navegacion Sistemas y Servicios, S.L.

- Calle Isaac Newton 1, Madrid. (Espana). - 12,82% (g)(4) 138 1.026 - 91 - - - -
- Explotacién de sistemas de satélites

(*) Sociedad no auditada

(1) Equivalente a derechos de voto.

(2) Seguin estados financieros auditados homogeneizados con los criterios contables utilizados por la Sociedad y valorados en euros al tipo de cambio de cierre.
(3) Segun estados financieros auditados homogeneizados con los criterios contables utilizados por la Sociedad y valorados en euros al tipo de cambio medio.
(4) Sociedad perteneciente al Subgrupo Hispasat.

(a) Participacion a través de Red Eléctrica Internacional S.A.U.

(b) Participacion a través de Red Eléctrica de Espafia S.A.U.

(c) Participacion a través de Red Eléctrica del Sur, S.A.

(d) Participacion a través de Red Eléctrica del Norte Perd, S.A.C.

(e) Participacion a través de Red Eléctrica Chile SpA

(f) Participacion a través de Red Eléctrica Sistemas de Telecomunicaciones, S.A.U.

(g) Participacion a través de Hispasat, S.A.

(h) Participacion a través de Hispasat, S.A. e Hispasat Brasil, Ltda.

(i) Participacion a través de Hispamar Satelites S.A..

(j) Participacion a través de Red Eléctrica del Sur, S.A.y Red Eléctrica Internacional S.A.U.

Red Eléctrica Corporacion, S.A. Pagina 21 de 48




W

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

Ademas, la Sociedad ostenta la totalidad del capital social de REINTEL, la cual presta servicios de
telecomunicaciones a terceros en Espana, fundamentalmente a través del alquiler de fibra optica oscura
troncal, tanto de las infraestructuras eléctricas de transporte de energia como de las infraestructuras
ferroviarias.

En 2019, RESTEL ha adquirido el 89,68% del capital social de Hispasat, S.A. por un importe de 933 millones
de euros. El objeto social principal de la sociedad es la comercializacion y prestacion de servicios de tele-
comunicaciones via satélite. RESTEL se consituyo en 2018 y su objeto social incluye, entre otros, la adqui-
sicion, tenencia, administracion, direccion y gestion de valores. En 2019 se ha ampliado el capital social de
RESTEL en 549 millones de euros.

Ademas, en 2019 se ha constituido la sociedad Red Eléctrica y de Telecomunicaciones, Innovacion y
Tecnologia, S.A.U. (RETIT) con un Capital de 1.000 miles de euros, de los cuales, a 31 de diciembre de 2019,
750 miles de euros se encuentran pendientes de desembolso. El objeto social principal es el impulso y
aceleracion de la innovacion tecnoldgica.

Las actividades en el ambito internacional se llevan a cabo a través de la sociedad REI (participada al 100%).
En 2019 se ha ampliado el capital social de REI en 31,4 millones de euros. Las principales operaciones
realizadas en 2019 y 2018 han sido las siguientes:

e EnPeru:

o En 2019, REI ha constituido la sociedad Red Eléctrica del Norte Pert S.A.C. (REDELNOR). El objeto
social de la nueva sociedad es el desarrollo de actividades de transmision eléctrica y mantenimiento
en la linea Carhuaquero - Cajamarca Norte - Caclic - Moyobamba.

o Ademas, en 2019 REDELNOR ha adquirido la sociedad peruana Concesionaria Linea de Transmision
CCNCM, S.A.” (CCNCM). El objeto social principal de la sociedad es el desarrollo de actividades de
transmision eléctrica y mantenimiento como concesionaria de la linea Carhuaquero-Cajamarca
Norte-Caclic-Moyobamba y subestaciones asociadas en Perd.

o En2018, Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR), constituy¢ la sociedad peruana Transmisora Eléctrica
del Sur 4, S.A.(TESUR 4). El objeto social de TESUR 4 es la construccion, operacién y mantenimiento,
en régimen de concesion, de la linea de transmision Tintaya-Azangaro.

e EnChile:

o En 2018, Red Eléctrica de Chile SpA. (RECH), constituy¢ la sociedad chilena Red Eléctrica del Norte
DOS, S.A. (REDENOR 2). El objeto social de REDENOR 2 es la participacion en actividades de
transmisiony transporte de energia eléctrica.

o Ademas, en 2018 REDENOR 2 adquirio el 100% de la sociedad Centinela Transmision S.A., la cual
cambi6 su denominacion a Katari Transmision S.A., por un importe de 117,2 millones de ddlares
americanos. El objeto social principal es el transporte de energia eléctrica. La sociedad explota, en la
region de Antofagasta, al norte de Chile, 3 lineas de 220 kV con una longitud de 265 km de circuito. A
finales de 2018 esta sociedad fue absorbida por la sociedad REDENOR 2.

La Sociedad, con periodicidad anual, realiza una prueba de deterioro para verificar la recuperabilidad de las
participaciones para las cuales ha tenido algun indicio de deterioro. Para realizar dicho test de deterioro, la
Sociedad considera las proyecciones de flujos de caja futuros. Durante 2019 se han realizado los test
anteriormente comentados, obteniendo en todos los casos como resultado un valor en uso superior al valor
contable, concluyendo que no existe deterioro sobre las participaciones.
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Las hipotesis mas representativas que se incluyen en las proyecciones utilizadas y que se basan en las
previsiones del negocio y la propia experiencia pasada, son las siguientes:

e Retribucion regulada: se ha estimado de acuerdo con la retribucion aprobada por Ley para los afos en
que esté disponible, mientras que para los posteriores se han utilizado los mismos mecanismos de ac-
tualizacion que la legislacion establece.

e Inversion: se ha usado la mejor informacidn disponible sobre los planes de inversion en activos y mante-
nimiento de las infraestructuras a lo largo del horizonte temporal estimado.

o (ostes de operacion y mantenimiento: han sido proyectados coherentemente con el crecimiento que se
espera derivado del plan de inversiones.

o (tros costes: han sido proyectados en base al conocimiento del sector, la experiencia pasada y en linea
con el crecimiento que se espera derivado del plan de inversiones.

A fin de calcular el valor actual, los flujos de efectivo proyectados se descuentan a una tasa, después de
impuestos, que recoge el coste medio ponderado del capital (WACC) del negocio y del area geografica en
que se desarrolla.

9. Politica de gestion del riesgo financiero

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

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

e Lagestiondelosriesgos 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 inversion y medios necesarios para reducirlo.

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

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

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

Los riesgos financieros a que esta expuesta la Sociedad son:

Riesgos de mercado

Corresponde a variaciones en la situacion de los mercados financieros en relacion a los precios, los tipos de
interés y de cambio, de condiciones crediticias, 0 de otras variables que puedan afectar a los costes
financieros a corto, a medio o0 a largo plazo.

La gestion de estos riesgos se realiza tanto sobre las operaciones de endeudamiento a realizar, su moneda,
plazoy tipo de interés, como a través de la utilizacion de instrumentos financieros de cobertura que permi-
tan modificar las caracteristicas de la estructura financiera. Dentro de los riesgos de mercado destacan
fundamentalmente:
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Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés al que la Sociedad esta expuesta a 31 de diciembre de 2019 y 2018 afecta
fundamentalmente al resultado de la Cuenta de pérdidas y ganancias, no viéndose alterado el Patrimonio
neto del ejercicio.

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. Esta variacion positiva o negativa de un 0,10% en los tipos de interés en 2019 habria
generado en la Cuenta de pérdidas y ganancias un mayor o menor beneficio de 553 miles de euros (868
miles de euros en 2018).

Riesgo de tipo de cambio

La gestion de este riesgo contempla tanto el riesgo de conversion, que hace referencia al riesgo que se
soporta al consolidar las filiales y/o los activos situados en paises cuya moneda funcional es diferente
del euro, asi como las deudas tomadas en monedas distintas del euro; como el riesgo de transaccion,
derivado de tener que cobrar o pagar flujos de caja en una moneda distinta del euro.

Con el objetivo de eliminar el riesgo de cambio derivado de los créditos concedidos a RECH, sociedad del
Grupo, la Sociedad tiene contratados instrumentos financieros derivados mediante Cross Currency
Swaps o de cobertura de tipo de cambio. Dichos instrumentos permiten el intercambio de deuda a tipo
variable en euros por deuda a tipo variable en ddlares americanos, cubriendo los cobros futuros de
dolares americanos.

Riesgo de crédito

El riesgo principal al que esta expuesto la Sociedad es el riesgo de crédito, puesto que las principales
operaciones de endeudamiento son realizadas por el resto de companias del Grupo, asumiendo éstas los
riesgos de mercado y de liquidez. El riesgo de crédito esta soportado mediante politicas en las que se
establecen requisitos en relacion con la calidad crediticia de la contraparte y se requieren garantias
adicionales en los casos necesarios. A 31de diciembre de 2019 la Sociedad estima que no presentan riesgo
alguno de recuperabilidad sus saldos deudores.

10. Analisis de instrumentos financieros

a) Analisis por categorias

A 31de diciembre de 2019 y 2018 el valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros,
excepto las participaciones en empresas del grupo, es el siguiente:
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e Activos financieros

Categorias de instrumentos financieros a 31.12.2019
Activos i
. . Préstamosy .
financieros . Derivados de
. . partidas a Total
disponibles para cobertura
cobrar

Miles de euros laventa
Créditos a terceros - 25 - 25
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 713.139 - 73.139
Instrumentos de Patrimonio con caracteristicas 9549 ) } 9549
especiales
Instrumentos financieros derivados - - 4.462 4.462
Otros activos financieros - 14 - 14

Largo plazo/no corrientes 2.542 713.178 4.462 720.182
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 764.513 - 764.513
Otros activos financieros - 1 - 1
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 592 - 592

Corto plazo/corrientes - 765.106 - 765.106
Total 2.542 1.478.284 4.462 | 1.485.288

Categorias de instrumentos financieros a 31.12.2018
Activos .
. . Préstamosy .
financieros . Derivados de
. . partidas a Total
disponibles para cobertura
cobrar

Miles de euros laventa
Créditos a terceros - 28 - 28
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 805.322 - 805.322
Instrumentos de Patrimonio con caracteristicas 6.734 ) ) 6.734
especiales
Instrumentos financieros derivados - - 6.482 6.482
Otros activos financieros - 13 - 13

Largo plazo/no corrientes 6.734 805.363 6.482 818.579
Créditos a empresas del grupo y asociadas - 363.017 - 363.017
Otros activos financieros - 56 - 56
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 1.578 - 1.578

Corto plazo/corrientes - 364.651 - 364.651
Total 6.734 1.170.014 6.482 | 1.183.230
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Categorias de instrumentos financieros a 31.12.2019
Débitos y partidas a Derivados de

Miles de euros pagar cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 601.140 601.140
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.565 1.565
Otros pasivos financieros 16 16
Instrumentos financieros derivados - -
Largo plazo/no corrientes 602.721 602.721
Deudas con entidades de crédito 2.116 2.116
Deudas con empresas del grupo y asociadas 390 390
Deudas a corto plazo 158.145 158.145
Acreedores comerciales y otras deudas 24.261 24.261
Corto plazo/corrientes 184.912 184.912
Total 787.633 787.633

Categorias de instrumentos financieros a 31.12.2018

Débitos y partidas a Derivados de

Miles de euros pagar cobertura fotal
Deudas con entidades de crédito 71.999 71.999
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.565 1.565
Otros pasivos financieros 16 16
Instrumentos financieros derivados - -

Largo plazo/no corrientes 73.580 73.580
Deudas con entidades de crédito 101.857 101.857
Deudas con empresas del grupo y asociadas 2.526 2.526
Deudas a corto plazo 1653.722 163.722
Acreedores comerciales y otras deudas 4.691 4.691

Corto plazo/corrientes 262.796 262.796
Total 336.376 336.376
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b) Analisis por vencimientos

e Activos financieros

Vencimiento de activos financieros

Anos
Miles de euros 2020 2021 2022 2023 2024 posteriores Total
Créditos a terceros - - - - - 25 25
Créditos aempresas del grupoy | oo, c12| 158993 | 100150 | 70.066 | 384.000 -l 1.477.652
asociadas
Instrumgntps de Patrl.momo con _ _ _ _ ) 9549 9549
caracteristicas especiales
Otros activos financieros 1 - - - - 14 15
Deudores comerciales y otras 599 } } } . . 599
cuentas a cobrar
Total 765.106 | 158.923 | 100.150 | 70.066 | 384.000 2.581| 1.480.826
e Pasivos financieros
Vencimiento de pasivos financieros
Anos
Miles de euros 2020 2021 2022 2023 2024 posteriores Total
Deudas con entidades de 390 . . | 500.000 S| 500.390
crédito euros
Deudas con entidades de 1.726 | 43280 57.860 - - 102.866
crédito divisas
Deudas con empresas del 390 ) ) ) ) 1565 1.955
grupo y asociadas
Acreedores comerciales y 182.406 ; ; ; ) ) 182,406
otras deudas
Otros pasivos financieros - - - - - 16 16
Total 184.912 -| 43.280| 57.860| 500.000 1.581 787.633

El analisis por vencimiento de los Instrumentos financieros derivados se detalla en la nota 11.

11. Instrumentos financieros derivados

La Sociedad, de acuerdo con su Politica de Gestion del riesgo financiero, tiene contratados instrumentos
financieros derivados mediante Cross Currency Swaps o de cobertura de tipo de cambio. Dicho instrumento
permite el intercambio de deuda a tipo variable en euros por deuda a tipo variable en délares americanos,
cubriendo los cobros futuros de dolares americanos. La Sociedad no ha establecido relacion de cobertura
formal con ningun elemento del Balance, compensandose en la Cuenta de pérdidas y ganancias las
variaciones debidas a los cambios en el tipo de cambio de los instrumentos financieros derivados con las
correspondientes variaciones producidas por el préstamo a largo plazo concedido a la sociedad del grupo,
RECH (véase nota 21). No obstante, dicha relacién formal de cobertura si ha quedado establecida en las
Cuentas anuales consolidadas del grupo, calificandose como cobertura de la inversion neta en dolares
americanos.
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La Sociedad 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
valoracion generalmente aceptados.

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

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

Los inputs aplicados para la obtencion del riesgo de crédito, propio y de contraparte (determinacion de la
probabilidad de default), se basan principalmente en la aplicacion de spreads de crédito propios o de
empresas comparables actualmente negociados en el mercado (curvas de Credit Default Swaps (CDS), TIR
emisiones de deuda).

Asimismo, para el ajuste del valor razonable al riesgo de crédito se han tenido en consideracion 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 Unica en el tiempo. En el caso de no existir mejoras
crediticias relativas a garantias o colaterales, se ha aplicado como tasa minima de recuperacion un 40%.

La Sociedad utiliza precios medios de mercado (mid market) como inputs observables a partir de fuentes de
informacion externas reconocidas en los mercados financieros.

El detalle de los instrumentos financieros derivados a 31de diciembre de 2019 y 2018, clasificados segun su
naturaleza, es como sigue:

31.12.2019 No corriente Corriente

- . Plazo de . . . .
Principal cubierto .. Activo Pasivo Activo Pasivo
Miles de euros vencimiento

Cobertura de tipo de cambio
- Cobertura de inversion neta:

Cross currency swap déllx?géoaor?wgilrl:?ngz Hasta 2021 4.462 - - -

31.12.2018 No corriente Corriente

- . Plazo de . . . .
Principal cubierto . Activo Pasivo Activo Pasivo
Miles de euros vencimiento

Cobertura de tipo de cambio
- Cobertura de inversion neta:

Cross currency swap dél;?géoza[]ra::illzsngz Hasta 2021 6.482 - - -

Asimismo, el detalle de estos instrumentos financieros derivados clasificados por fecha de vencimiento es
el siguiente:

Principal Plazode | 9490 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2%%%Y | Total
Miles de euros cubierto vencimiento siguientes
Cobertura de tipo de cambio
- Cobertura de inversion neta:
Cross , 150.000 m'lles de Hasta 2021 | 4um ) . i A
currency swap | ddlares americanos
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Elingreso reconocido en la Cuenta de Pérdidas y ganancias durante el ejercicio 2019 ha sido de 499 miles de

euros (307 miles de euros de gasto en 2018).

12. Inversiones financieras a largo plazo

El detalle del epigrafe Inversiones financieras a largo plazo, a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:

31de diciembre | 31de diciembre
Miles de euros de 2019 de 2018
Instrumentos de patrimonio 2.542 6.734
Créditos a terceros 25 28
Instrumentos financieros derivados 4.462 6.482
Otros activos financieros 14 13
Total 7.043 13.257

Instrumentos de patrimonio recoge la inversion en Agrupaciones de Interés Econdmico (AIE) por importe de
2.542 miles de euros (6.734 miles de euros en 2018), cuya actividad es el arrendamiento de activos dirigidos
por otra entidad no vinculada a la Sociedad, que es la que retiene tanto la mayoria de los beneficios como
los riesgos de la actividad, acogiéndose la Sociedad Unicamente a los incentivos fiscales regulados en la
legislacion espanola. 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 17 y nota 20-c).

A 31de diciembre de 2019 Instrumentos financieros derivados corresponde al valor de los mismos. El detalle
y analisis por vencimiento de los mismos se recoge en la nota 11.

13. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El detalle de este epigrafe, a 31 de diciembre de 2019y 2018 es el siguiente:

31de diciembre | 31de diciembre
Miles de euros de 2019 de 2018
Clientes, empresas del grupo y asociadas 16 -
Deudores varios 89 281
Personal 4 3
Otros créditos con Administraciones Publicas 499 1.294
Total 608 1.578

A 31de diciembre de 2019 Otros créditos con Administraciones Publicas recoge los importes a devolver ala
Sociedad correspondientes al Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA). A 31 de diciembre de 2018, ademas,
también recogia el importe a cobrar del Impuesto de Sociedades que la Sociedad, como cabecera del Grupo
Fiscal, habia registrado.

A 31de diciembre de 2019, Deudores varios recoge, fundamentalmente, el importe pendiente de cobro porla
venta de un local (véase nota 6). A 31de diciembre de 2018 recogia, fundamentalmente, el importe pendiente
de liquidacion por la compraventa de autocartera.
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14. Patrimonio neto

a) Gestion del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo en relacion con la gestion del capital de sus empresas, son el salvaguardar la
capacidad de las mismas para continuar con el “principio de gestion continuada”, para procurar un
rendimiento para los accionistas y para mantener una estructura 6ptima 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 generacion de fondos de sus empresas participadas, el
riesgo de capital es poco significativo.

b) Fondos propios

e (apital

A 31 de diciembre de 2019 y de 2018 el Capital social de la Sociedad esta representado por 541.080.000
acciones representadas mediante anotaciones en cuenta, totalmente suscritas y desembolsadas, con
los mismos derechos politicos y econémicos (sin perjuicio de los limites establecidos en el parrafo
siguiente), y con valor nominal de cincuenta céntimos de euro cada una, admitidas a cotizacion en las
cuatro Bolsas espafiolas, en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafol (SIBE).

La Sociedad, esta 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 podra participar en el
accionariado de la Sociedad, siempre que la suma de su participacion directa o indirecta en el capital de
esta Sociedad no supere el 5% del Capital social, ni ejerza derechos politicos por encima del 3%. Estas
acciones no podran sindicarse a ningun efecto. En el caso de sujetos que realicen actividades en el
Sector eléctrico y aquellas personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente participen en el
capital de éstos con una cuota superior al 5%, no podran ejercer derechos politicos en la Sociedad matriz
por encima del 1%, sin perjuicio de las limitaciones establecidas en el articulo 30 de la Ley 24/2013, de 26
de diciembre, del Sector eléctrico para generadores y comercializadores. Los limites de participacion en
el capital de la Sociedad matriz no aplican a la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI)
que mantendra, en todo caso, una participacion no inferior al 10%. A 31de diciembre de 2019 y 2018 SEP!I
posee una participacion del 20% en el Capital de la Sociedad.

e Reservas
Este epigrafe recoge:
o Reservalegal

Las sociedades espanolas estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del Capital social. Esta
reserva no es distribuible a los accionistas, mientras no supere el limite indicado, y s6lo podra ser
utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la Cuenta
de pérdidas y ganancias. También, bajo determinadas condiciones se podra destinar a incrementar
el Capital social. A 31de diciembre de 2019 y 2018 la Reserva legal alcanza el 20% del Capital social
(54.199 miles de euros).

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

De acuerdo con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica, la
Sociedad actualizo sus elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de la Reserva
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de dicha revalorizacion ascendio a 6.042 miles de euros neta del gravamen del 5% sobre la plusvalia.
El saldo de esta reserva de revalorizacion no ha variado durante el ejercicio 2019.

Unavez transcurrido el plazo de tres anos desde la presentacion de la declaracion del Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 2012, para efectuar la comprobacion por parte de la Administracion
Tributaria, dicho saldo podra destinarse a eliminar pérdidas, o bien a ampliar el Capital social de la
Sociedad. Transcurridos diez anos el saldo podra destinarse a reservas de libre disposicion. No
obstante, el referido saldo sélo podra ser objeto de distribucion, directa o indirectamente, cuando los
elementos patrimoniales actualizados estén totalmente amortizados, hayan sido transmitidos o
dados de baja en el balance.

o Otrasreservas

Este concepto incluye fundamentalmente las Reservas voluntarias de la Sociedad, y las Reservas de
primera aplicacion que a 31 de diciembre de 2019 ascienden a 1.596.169 y 19.895 miles de euros
respectivamente (1.496.657 y 19.895 miles de euros respectivamente, a 31 de diciembre de 2018).
Ambas reservas son de libre disposicion.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2019 y 2018 este epigrafe recoge reservas procedentes de
disposiciones legales por importe de 264.547 miles de euros, entre las que destaca la Reserva de
revalorizacion de activos materiales generada en 1996 en la Sociedad matriz por importe de 247.022
miles de euros. Esta reserva podra destinarse, sin estar sujeta a tributacion, a la eliminacion de
resultados contables negativos, a la ampliacion del Capital social o, transcurridos 10 afios desde su
creacion y una vez totalmente amortizados los activos asociados, a reservas de libre disposicion. No
obstante, el referido saldo sélo podra ser objeto de distribucion, directa o indirectamente, cuando los
elementos patrimoniales actualizados estén totalmente amortizados, hayan sido transmitidos o
dados de baja en el balance.

Ademas, en 2015, como consecuencia de la escision por segregacion de la rama de actividad de
Telecomunicaciones, de la sociedad REIl en la sociedad REINTEL, se gener6 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. El saldo de esta reserva no ha variado durante el ejercicio 2019.

En 2019, 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, procedié a dotar la reserva de capitalizacion,
correspondiente al ejercicio 2018, de acuerdo con el articulo 62.1d) de la citada ley, por importe de
16.707 miles de euros. Dichareserva seraindisponible durante el plazo de cinco anos. Asociada a dicha
reserva, cada sociedad del Grupo de consolidacion fiscal realizd el ajuste correspondiente en el
Impuesto de Sociedades del ejercicio. La reserva de capitalizacion correspondiente al ejercicio 2017,
se doto en 2018 por importe de 11.312 miles de euros.

Acciones y participaciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad en poder de la misma, a 31 de diciembre de 2019, representan el 0,37% del
Capital social de la Sociedad (0,22% en 2018) y totalizan 2.024.844 acciones, con un valor nominal global
de 1.012 miles de euros y un precio medio de adquisicion de 18,03 euros por accion. A 31 de diciembre de
2018, el numero de acciones en poder de la Sociedad era de 1.198.049 acciones, con un valor nominal
global de 599 miles de euros y un precio medio de adquisicion de 17,78 euros por accion.

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de los Fondos propios a 31 de diciembre
de 2019 por importe de 36.504 miles de euros (21.303 miles de euros en 2018).

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de Capital
que establece que salvo en los supuestos de libre adquisicion de las propias acciones, en las sociedades
cotizadas el valor nominal de las acciones propias adquiridas directa o indirectamente por la sociedad,
sumandose al de las que ya posean la Sociedad dominante y sus sociedades filiales, no debe exceder del
10% del Capital social suscrito. Las sociedades filiales no poseen ni acciones propias ni de la Sociedad.
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e Resultado del ejercicio

El Resultado del ejercicio es de 570.669 miles de euros (645.597 miles de euros en 2018).

e Dividendo a cuenta del ejercicio y propuesta de distribucién de dividendo de la Sociedad

El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracion durante el ejercicio 2019 figura
minorando el Patrimonio neto a 31 de diciembre de 2019 por importe de 147.002 miles de euros (147.250
miles de euros a 31de diciembre de 2018).

El dia 29 de octubre de 2019 el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd repartir un dividendo a
cuenta de los resultados del ejercicio 2019 por un importe bruto de 0,2727 euros por accion, pagadero el
7 de enero de 2020.

La prevision de tesoreria correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de septiembre de 2019 y el
7 de enero de 2020 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:

Estado de liquidez de Red Eléctrica Corporacion, S.A. Miles de euros
Fondos disponibles al 30-09-19:
Créditos disponibles a largo plazo 822.770

Créditos disponibles a corto plazo -

Inversiones financieras temporales y tesoreria 4.801

Previsiones de cobros:

Operaciones corrientes -

Operaciones financieras 166.493
Previsiones de pagos:

Operaciones corrientes (148.605)

Operaciones financieras (384.000)
Prevision de fondos disponibles a 07-01-20 461.459

De la proyeccion 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 2019 permite la distribucién de este
dividendo a cuenta.

c) Ajustes por cambio de valor

Este epigrafe recoge, a 31de diciembre de 2019 y 2018, las ganancias en el valor razonable de la participacion
que la Sociedad mantuvo en la sociedad Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (REN), hasta 2015,
momento en el cual la Sociedad transmitid dicha participacion como aportacion no dineraria en la
suscripcion de una ampliacion de capital realizada por REI, sociedad del grupo.

Estas ganancias se mantienen hasta la enajenacion o baja de la inversion del grupo, momento en el que se
registraran en la Cuenta de pérdidas y ganancias (véase nota 4-d).

15. Provisiones a largo plazo

Los movimientos de este epigrafe durante los ejercicio 2019 y 2018, se muestran a continuacidn:
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Perdidas y Perdidas y
Miles de 31.12.2017 | Adiciones | Aplicaciones | Ganancias | Traspasos | 31.12.2018 | Adiciones | Aplicaciones | Ganancias | Traspasos | 31.12.2019
euros actuariales actuariales
Provisiones
de 435 201 - (6) - 630 129 (249) (19) (468) 23
personal
Otras. 3962| 386 (738) - 857|  4.467 15 - - | 4582
provisiones
Total 4.397 587 (738) (6) 857 5.097 244 (249) (19) (468) 4.605

El epigrafe Provisiones de personal incluye los compromisos futuros (seguro médico) asumidos por la
Sociedad con su personal en el momento de su jubilacion, calculados en base a estudios actuariales,
realizados por un experto independiente, con las siguientes hipotesis para los ejercicios 2019 y 2018:

Hipétesis actuariales

2019 2018
Tasa de descuento 1,05% 2,04%
Crecimiento coste 3.00% 3.00%
. . PERM/F 2000 PERM/F 2000
Tabla de supervivencia . .
Nueva produccion | Nueva produccion

El efecto que tendria un incremento porcentual, y el que resultaria de una disminucion de un punto
porcentual, en latendencia de variacion asumida respecto a los costes de sequro médico, es el que se detalla

a continuacion:

Miles de euros 1% -1%
Coste de los servicios del ejercicio actual 1.4 (1,0)
Coste por intereses del coste del sequro médico post-empleo neto - -
Obligaciones acumuladas por prestaciones post-empleo derivadas 94 (6.5)
del coste seguro médico ' '

Por otra parte, el efecto que tendria una disminucion de medio punto porcentual en el tipo de descuento
utilizado como hipétesis actuarial, pasando del 1,05% al 0,55%, respecto a los costes de seguro médico, es

el que se detalla a continuacion:

Tasa de descuento
N N Sensibilidad

Miles de euros 1,05% 0,55%
Coste de los servicios del ejercicio actual 3.5 4,1 0.6
Coste por intereses del coste del sequro médico 0.9 05 (0,4)
post-empleo neto
Obllgacmngs acumuladas por prestam{or.]es post- 228 279 b
empleo derivadas del coste sequro meédico

Los devengos se registran como Gastos de personal o Gastos financieros, segun sea su naturaleza. El
importe de Gastos de personal y Gastos financieros reconocido en el gjercicio 2019 en la Cuenta de pérdidas
y ganancias asciende a 3,5 miles de euros y 0,9 miles de euros, respectivamente (4,4 miles de euros y 1,8
miles de euros, respectivamente en 2018). Las variaciones en el célculo del valor actual de estas
obligaciones, debidas a las pérdidas y ganancias actuariales se imputan en el Patrimonio neto
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reconociéndose como Reservas. El importe bruto registrado en el ejercicio por este concepto asciende a
menos 19 miles de euros (menos 6 miles de euros en 2018) y se recoge en Pérdidas y ganancias actuariales
en el cuadro de movimiento de este epigrafe.

Asimismo, Provisiones de personal incluye también los compromisos adquiridos por la Sociedad dentro del
programa de retribucion a empleados a largo plazo, los cuales, a 31 de diciembre de 2019, han sido
reclasificados a corto plazo.

El epigrafe Otras provisiones recoge los importes dotados en cada ejercicio por la Sociedad para cubrir
eventuales resultados desfavorables en reclamaciones de terceros.

En 2019 y 2018, el importe recogido en la columna traspasos corresponde a traspasos entre el largo y corto
plazo de provisiones segun haya sido considerado su plazo estimado de ejecucion.

16. Deudas alargo y corto plazo

Estos epigrafes recogen a 31 de diciembre de 2019 y 2018:

31de diciembre

31de diciembre

Miles de euros de 2019 de 2018

Deudas con entidades de crédito 601.140 71.999
Otros pasivos 16 16
Deudas a largo plazo 601.156 72.015

31de diciembre

31de diciembre

Miles de euros de 2019 de 2018

Deudas con entidades de crédito 2.116 101.857
Otras deudas a corto plazo 158.145 153.722
Deudas a corto plazo 160.261 255.579

Deudas con entidades de crédito a largo plazo recoge, a 31de diciembre 2019, préstamos y pélizas de crédito
a largo plazo en euros por importe de 500.000 miles de euros. Adicionalmente, incluye las cantidades
dispuestas con cargo a créditos en dolares americanos, suscritas por la Sociedad, por importe de 101.140
miles de euros(71.999 a 31 de diciembre de 2018).

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 Otros pasivos recoge, un importe de 16 miles de euros, correspondiente a
fianzas recibidas a largo plazo.

A 31de diciembre de 2019 los intereses devengados y no pagados de estas deudas ascienden a 623 miles de
euros (215 miles de euros en 2018) y se recogen en Deudas con entidades de crédito a corto plazo. En este
epigrafe se recogen también los intereses devengados y pendientes de vencimiento de los instrumentos
financieros derivados.

Deudas con entidades de crédito a corto plazo, a 31 de diciembre 2018 incluia, también, las cantidades
dispuestas con cargo a préstamos suscritos por la Sociedad, por importe de 100.000 miles de euros (sin
disponer a 31de diciembre de 2019).

El valor razonable de las Deudas con entidades de crédito se ha estimado en su totalidad utilizando una
técnica de valoracion basada en el descuento de flujos de caja futuro a los tipos de interés de mercado
vigentes en cada fecha. El valor razonable de las Deudas con entidades de crédito a 31de diciembre de 2019
es de 604.976 miles de euros (171.560 miles de euros en 2018) El tipo medio de interés de las deudas con
entidades de crédito en el ejercicio 2019 ha sido del 0,97% (0,51% en 2018).
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El detalle de Otras deudas a corto plazo, es el siguiente:

31de diciembre | 31de diciembre
de 2019 de 2018
Miles de euros
Dividendos 147.002 147.250
Proveedores de inmovilizado y otras deudas 11.143 6.472
Total 158.145 153.722

17. Situacion fiscal

W

La Sociedad tributa en el Régimen de Consolidacion fiscal dentro del Grupo Fiscal n257/2002, como sociedad
dominante del mismo.

a) Conciliacion del resultado contable con la base imponible fiscal

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal establece para determinadas operaciones, el
resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se incluye una conciliacion entre el
resultado contable del ejercicio 2019 y 2018 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la
aprobacion de las Cuentas anuales:

Miles de euros 2019 2018
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 569.330 646.250
Diferencias permanentes (574.746) (643.831)
Base contable del impuesto (5.416) 2.419
Diferencias temporarias:

Originadas en el ejercicio 115 896
Reversiones del ejercicio (201) (236)
Total (86) 660
Imputaciones de las AIE (77.822) (67.045)
Base imponible fiscal (83.324) (63.966)

En 2019y 2018, se realizan ajustes a la base imponible por las imputaciones de las AlE en las que participa la
Sociedad y que ascienden, a 77.822 miles de euros y 67.045 miles de euros respectivamente (véase nota 12).

b) Tipo efectivo de gravamen del Impuesto sobre Sociedades y conciliacion del resultado contable con el
gasto por Impuesto sobre Sociedades

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre sociedades se calcula, como sigue:
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Miles de euros 2019 2018
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 569.330 646.250
Diferencias permanentes (574.746) (643.831)
Base contable del impuesto (5.416) 2.419
Tipo impositivo 25% 25%
Impuesto al tipo impositivo vigente (1.354) 605
Deducciones (96) -
Gasto del ejercicio (1.450) 605
Impuesto sobre Beneficio extranjero 110 -
Otros ajustes 1 48
Gasto por Impuesto sobre Sociedades (1.339) 653
Tipo efectivo del impuesto sobre Sociedades - 0,10%
Desglose Impuesto sobre Sociedades:

Impuesto sobre Beneficios corriente (1.365) 767
Impuesto sobre Beneficios diferido 25 (162)
Otros ajustes 1 48
Gasto por Impuesto sobre Sociedades (1.339) 653

El tipo efectivo de gravamen del Impuesto sobre Sociedades esta influido por las diferencias permanentes
y por las deducciones de la cuota. La diferencia entre el tipo efectivo y el tipo impositivo nominal se debe
principalmente a la aplicacion del régimen de exencidon para evitar la doble imposicidn sobre dividendos
derivados de participaciones significativas en entidades residentes.

Las diferencias permanentes corresponden principalmente, tanto en 2019 como en 2018, a los dividendos
recibidos de las sociedades dependientes (principalmente los procedentes de REE)y al ajuste por laReserva
de Capitalizacion, derivado del incremento de los Fondos Propios de acuerdo con lo establecido en el articulo
25dela Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

La dotacion de la Reserva de Capitalizacion correspondiente al ejercicio 2018 se realizé en la propia
Sociedad, cabecera del Grupo Fiscal, mientras que la dotacion correspondiente al ejercicio 2019 se realizara
en la sociedad REE, dependiente del mismo Grupo Fiscal, en los términos establecidos en el articulo 62.1d)
de la Ley 27/2014 (véase nota 14).

c) 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 2019 y 2018, y su correspondiente efecto impositivo acumulado, activo y pasivo, son las
siguientes:
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2019 2018
Cuenta de Ingfesos y gastos Cuenta de Ingfesos y gastos
pérdidas y (!lrectamente pérdidas y t!|rectamente
. imputados a . imputados a

Miles de euros ganancias Patrimonio Neto ganancias Patrimonio Neto
Activos por Impuesto Diferido:
Originados en ejercicios anteriores 2.589 6 2.473 7
Originados en el gjercicio 28 - 224 (1)
Reversiones de ejercicios anteriores (99) (5) (108) -
Total Activos por Impuesto Diferido 2.518 1 2.589 6
Pasivos por Impuesto Diferido:
Originados en ejercicios anteriores (1.856) - (2.360) (1.128)
Originados en el ejercicio - - - -
Reversiones de ejercicios anteriores 46 - 46 1128
Ajustes de ejercicios anteriores - - 458 -
Total Pasivos por Impuesto Diferido (1.810) - (1.856) -

En 2019 y 2018, dentro de Activos por Impuesto diferido figuran las reversiones de impuestos que fueron
anticipados en los ejercicios 2013 y 2014, como resultado de aplicar la limitacion 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 consolidacion 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 Actualizacidon realizadas sobre el Balance a 31de
diciembre de 2012, segun lo establecido en el articulo 9 de |a citada Ley y ajustes de provisiones.

Los Pasivos por Impuesto diferido, se derivan de las amortizaciones fiscales libres de determinados bienes
del inmovilizado.

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 operacion de fusion por absorcion de Red de Alta Tension, S.A.U. (REDALTA) e
Infraestructuras de Alta Tension S.A.U. (INALTA). En la Memoria del ejercicio 2008, se incluyen las relativas
a las operaciones de aportacion de rama de actividad que engloba las funciones de operador del sistema,
gestor de la red de transporte y transportista del sistema eléctrico espanol a REE y en la Memoria del
ejercicio 2015, se incluyen las operaciones relativas a la escision a favor de REINTEL de la rama de actividad
de prestacion de servicios de telecomunicacionesy de la aportacion no dineraria a REl de las acciones de la
compania REN.

d) Ejercicios abiertos a comprobacion fiscal

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las Autoridades Tributarias o haya
transcurrido el plazo de prescripcion.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2016 y siguientes para los principales impuestos que
le son aplicables, excepto el Impuesto sobre Sociedades, que se encuentra abierto para los ejercicios 2015
y siguientes.

En 2018 concluyeron las actuaciones administrativas de caracter parcial por el Impuesto sobre Sociedades
correspondiente a los ejercicios 2011 a 2015, dando lugar al inicio de determinados procedimientos
tributarios. La Sociedad considera que su actuacion ha sido ajustada a Derecho y se sustenta en
interpretaciones razonables de la normativa aplicable, por lo que ha interpuesto los oportunos recursos, que
actualmente se encuentran en via econémica administrativa. Dichas actuaciones concluyeron sin
imposicion de sancidn alguna y no han supuesto pasivos fiscales significativos para el Grupo.
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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 anos sujetos a
verificacion, pueden dar lugar a pasivos fiscales, cuyo importe no es posible cuantificar en la actualidad de
una manera objetiva. No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad estima que los pasivos que,
en su caso, finalmente se pudieran derivar por estos conceptos, no tendran un efecto significativo sobre los

resultados futuros de la Sociedad.

18. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de este epigrafe del Balance adjunto a 31de diciembre de 2019 y 2018 es, como sigue:

31de diciembre | 31de diciembre
Miles de euros de 2019 de 2018
Acreedores empresas del grupo 87 -
Acreedores varios 10.777 4.248
Personal 682 350
Pasivos por impuesto corriente 12.704 -
Deudas con Administraciones Publicas 98 93
Total 24,348 4.691

A 31 de diciembre de 2019, Pasivos por impuesto corriente recoge 12.704 miles de euros, correspondientes
al importe a pagar del Impuesto de Sociedades, que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, ha
registrado.

19. 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
informacion 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 informacion previsto en la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacion 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 Resolucion, la informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores
relativa a los ejercicios 2019 y 2018 es la siguiente:

Dias 2019 2018

Periodo medio de pago a proveedores 43,5 49,8
Ratio de operaciones pagadas 40,2 50,6
Ratio de operaciones pendientes de pago 514 20,9
Miles de euros 2019 2018

Total pagos realizados 4.795 4.369
Total pagos pendientes 2.015 121
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20.Ingresos y Gastos

a) Importe neto de la cifra de negocio

A 31de diciembre de 2019 y 2018 el detalle de este epigrafe es:

31de diciembre | 31de diciembre

Miles de euros de 20]9 de 20]8
Ingresos financieros de participaciones en

instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y 565.103 634.245
asociadas

Ingresos financieros de valores y otros instrumentos
financieros en empresas del grupo y asociadas

Total 581.810 651.268

16.707 17.023

Ingresos financieros de participaciones en instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y asociadas,
recoge a 31de diciembre de 2019 y 2018 los dividendos recibidos de REE, REF y RBV.

Ingresos financieros de valores y otros instrumentos financieros empresas del grupo y asociadas recoge, a
31 de diciembre de 2019, los ingresos derivados de los contratos de préstamo suscritos con REE, REINTEL,
RESTEL y RECH (REE, REINTEL y RECH a 31 de diciembre 2018), asi como de las pélizas de crédito suscritas
con REE, RECH y REl a 31de diciembre de 2019 y 2018 (véase nota 21).

El detalle de este epigrafe, en 2019 y 2018, distribuido por zonas geograficas es el siguiente:

2019 2.018
Mercado interior 573.710 643.001
Unidn europea 179 154
Resto de paises 7.861 8.113
Total 581.810 651.268

b) Gastos de personal

La composicion de esta partida, correspondiente a los ejercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

31de diciembre | 31de diciembre
Miles de euros de 2019 de 2018
Sueldos y salarios 4.363 3.726
Sequridad social 99 92
Aportaciones a fondos de pensiones y obligaciones similares 5 5
Otros conceptos y cargas sociales 158 200
Total 4.625 4.023

Los Gastos de personal incluyen las remuneraciones al Consejo de Administracion (véase nota 22).

Personal empleado

Ademas del Presidente y el Consejero delegado, el numero medio de empleados de la Sociedad, distribuido
por grupos profesionales en los ejercicios 2019 y 2018, ha sido el siguiente:
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2019 2018
Técnicos Superiores 1 1
Especialistas y Administrativos 4 4
Total 5 5

La distribucion de la plantilla final de la Sociedad, por sexo y categorias, a 31 de diciembre de 2019 y 2018,
ademas del Presidente y el Consejero delegado es la siguiente:

2019 2018
Hombres | Mujeres | Total | Hombres | Mujeres | Total
Técnicos Superiores - 1 1 - 1
Especialistas y Administrativos - 4 4 - 4 4
Total - 5 5 - 5 5

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no ha habido personas empleadas con discapacidad mayor o igual al 33%.

A 31de diciembre de 2019y 2018, el nimero de Consejeros es de 12, de los cuales 7 son hombres y 5 mujeres.

c) Gastos e ingresos financieros

Gastos financieros recoge en 2019 y 2018, principalmente los gastos financieros asociados a deudas con
entidades de crédito, asi como de instrumentos financieros derivados.

Ingresos financieros recoge en 2019y 2018, fundamentalmente, los ingresos procedentes de las inversiones
en las AIE (véase nota 12).

d) Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado

Este epigrafe recoge en 2019y 2018 la pérdida por deterioro de valor, asi como el resultado de determinadas
bajas o enajenaciones de inversiones inmobiliarias (véase nota 6).

21. 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 2019 y 2018 han sido los
siguientes:
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2019 2018
s decuros dhidendos | 9% | divigandos | D2U0eS
Red Eléctrica de Espafa, S.A.U. (REE) 760.624 1.528 778.057 3.722
Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI) 70.601 176 66.965 338
Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF) 16 - 79 -
gifi.UE.Ic(aEtEr||,\cl:$érlif)raestructuras de Telecomunicacion, 102.943 30 168.686 30
Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.A.U. } 9 ) 1
(REINCAN)
(RReSS?ESHCH Sistemas de Telecomunicaciones, S.A.U. 384,59 45 ) }
Red Eléctricay de Telecomunicaciones, Inmovaciény 18 87 _ _
Tecnologia, S.A.U. (RETIT)
Red Eléctrica Chile SpA (RECH) 158.923 - 154.552 -
Red Eléctrica Andina, S.A. (REA) - 87 - -
Total empresas del grupo 1.477.652 1.955 1.168.339 4.091

Creéditos y dividendos con REE incluye, en 2019 y 2018, la pdliza de crédito a corto plazo suscrita con dicha
sociedad por importe de 850 millones de euros, cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de 2019 es de
743.543 miles de euros (351.058 miles de euros a 31 de diciembre de 2018), habiendo sido el tipo medio del
periodo del 0,41% (0,41% en 2018). Durante parte del ejercicio también ha estado vigente el préstamo a largo
plazo suscrito con REE en 2016, con vencimiento en 2021, por importe de 425 millones de euros, cancelado
anticipadamente a 31de diciembre de 2019 (dispuesto por 425 millones en 2018), habiendo sido el tipo medio
del periodo del 0,83% (0,84% en 2018).

Creéditos y dividendos con REINTEL incluye, fundamentalmente, el préstamo originalmente suscrito en 2014
con REI, y que fue objeto de subrogacion por REINTEL en 2015, cuyo importe a 31de diciembre de 2019 es de
100.150 miles de euros (165.100 miles de euros a 31 de diciembre de 2018), habiendo sido el tipo medio del
periodo del 2,94% (2,94% en 2018), y cuyo vencimiento es 2022.

Créditos con RECH incluye, fundamentalmente, el préstamo suscrito en 2016 con dicha compania por
importe de 150 millones de délares americanaos, con vencimiento en 2021, y que se encuentra totalmente
dispuesto a 31 de diciembre de 2019 por importe de 133.523 miles de euros (131.004 miles de euros a 31de
diciembre de 2018), habiendo sido el tipo medio del periodo del 2,55% (2,81% en 2018). Con objeto de eliminar
el riesgo de tipo de cambio de este préstamo en ddlares americanos la Sociedad ha contratado instrumentos
swap dolar/euro de principales e intereses (Cross Currency Swap) (véase nota 11). Adicionalmente, en 2018,
este epigrafe incluye la péliza de crédito a corto plazo suscrita con RECH el 1de marzo de 2017 por importe
de 100 millones de délares americanos, que se encuentra sin disponer a 31de diciembre de 2019 (5.960 miles
de euros a 31 de diciembre de 2018), habiendo sido el tipo medio del periodo del 5,09% (4,50% en 2018).

Créditos con REl incluye, fundamentalmente, la péliza de crédito suscrita con REl en 2018, con vencimiento
en 2023, por importe de 215 millones de délares americanos, cuyo importe dispuesto a 31 de diciembre de
2019 es de 70.066 miles de euros (66.604 miles de euros a 31 de diciembre de 2018), habiendo sido el tipo
medio del periodo del 3,39% (3,68% en 2018).

Créditos con RESTEL incluye la pdliza de crédito suscrita con dicha compania en 2019, con vencimiento en
2024, por importe de 435 millones de euros, cuyo importe dispuesto a largo plazo, a 31de diciembre de 2019,
es de 384.000 miles de euros, y a corto plazo es de 50 miles de euros, habiendo sido el tipo medio del periodo
del 0,49%.
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Las transacciones con empresas del grupo y asociadas han sido las siguientes:

2019 2018

Ingresos de Ingresos Gastos de Gastos Ingresos de | Ingresos Gastos de
Miles de euros explotacion | financieros | explotacion | financieros | explotacion | financieros | explotacion | financieros
Red Eléctrica de Espana,
S.AU. (REE) 9.550 564.97 1122 - 9.769 636.688 1.109
Red Eléctrica Internacional
S.A. (REI) 32 2.352 - - 42 429 -
Red Eléctrica
Infraestructuras de 378 3.969 6 - 374 3.717 )
Telecomunicacion, S.A.U.
(REINTEL)
Red Eléctrica de Espana } 179 ) i . 154 )

Finance, B.V.(RBV)

Red Eléctrica
Infraestructuras en N - - - n - -
Canarias, S.A.U. (REINCAN)

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

- 2.000 - - 2.167 -

Red Eléctrica Sistemas de
Telecomunicaciones, S.A.U. - 479 - - - - _
(RESTEL)

Red Eléctricay de
Telecomunicaciones,
Inmovacion y Tecnologia,
S.A.U.(RETIT)

Red Eléctrica Chile SpA

(RECH) i 7.880 i )

8.113 -

Red Eléctrica Andina, S.A.

(REA) i i 87 ) i i i

Total empresas del grupo 9.987 581.810 1.215 10.196 | 651.268 1121

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, Ingresos de explotacion con REE, REINTEL, REI, REINCAN y RETIT
corresponden, fundamentalmente, a los contratos de arrendamiento de inmuebles con estas sociedades
(véase nota 7).

Ingresos financieros, en 2019 y 2018, corresponden fundamentalmente a los dividendos recibidos de REE,
REF y RBV, y a los intereses devengados correspondientes a los créditos y pélizas de crédito suscritos con
REE, REINTEL, RECH, REIl'y RESTEL.

Saldos y transacciones con partes vinculadas

En el ejercicio 2019 y 2018 no se han identificado saldos y transacciones con partes vinculadas.

22.Retribucion al Consejo de Administracion

La Junta General de Accionistas de 22 de marzo de 2019, a propuesta del Consejo de Administracion y de
conformidad con lo establecido en los Estatutos Sociales, aprobd la retribucion del Consejo de
Administracion para el ejercicio 2019, el Informe anual de retribuciones y la Politica de remuneraciones de
los consejeros aplicable en 2019, 2020y 2021.
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La retribucion del Consejo de Administracion aprobada, incluida la retribucion de los miembros del Consejo,
del Presidente y del Consejero delegado, no ha sufrido variacion para 2019 con respecto a 2018.

Por lo que respecta al Presidente, cabe decir que de acuerdo a sus funciones como Presidente no ejecutivo
de laSociedad, tiene asignada una retribucion fija anual, a la que hay que anadir la retribucion como miembro
del Consejo de Administracion. Su retribucion se compone exclusivamente de elementos de caracter fijoy
no tiene asignada retribucion variable, ni anual ni plurianual, ni indemnizacién por cese. En 2019 ambas
retribuciones se han mantenido en los mismos términos que en 2018.

El Consejo de Administracion en sesion celebrada el 31 de julio de 2018, adopto, entre otros, los siguientes
acuerdos:

e Aceptar ladimision presentada por D. José Folgado Blanco como consejero y presidente no ejecutivo del
Consejo de Administracion y de la Sociedad.

o Designar a D. Jordi Sevilla Sequra como consejero de la Sociedad, en la categoria de “otros externos”,
hasta la celebracion de la siguiente Junta General de Accionistas, y nombrarle presidente no ejecutivo
del Consejo de Administracion y de la Sociedad.

Posteriormente, la Junta General de Accionistas de 22 de marzo de 2019 ratifico el nombramiento de D. Jordi
Sevilla Segura como consejero de la Sociedad.

En relacion a D. José Folgado Blanco, con el cese en 2016 del uso de las funciones ejecutivas por su parte,
se dio por finalizado el contrato mercantil aprobado en 2012. En dicho momento, se devengo a favor del
mismo laindemnizacion correspondiente a una anualidad de retribucidn, que contemplaba el contrato como
Presidente ejecutivo. Dicha indemnizacion, por importe de 718 miles de euros, fue liquidada en el momento
en el que ceso de su condicion de Consejero de la Sociedad.

En relacion al Consejero delegado, tiene asignada una retribucion que incluye, tanto una retribucion fija'y
variable, anual y plurianual, por sus funciones ejecutivas, como una retribucion fija en su condicion de
miembro del Consejo de Administracion. También tiene asignado un complemento en concepto de
beneficios sociales. Una parte de la retribucion variable anual se liquidara mediante la entrega de acciones
de la Sociedad.

Asimismo, el Consejero delegado participa en un sistema de prevision social de aportacion definida. Las
contingencias cubiertas por este sistema son jubilacion, fallecimiento e incapacidad permanente. La
obligacion de Red Eléctrica se limita a la realizacion de una contribucidn anual equivalente a un 20% de la
retribucion fija anual del Consejero delegado.

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

De acuerdo con la politica de remuneraciones, el contrato del Consejero delegado, siguiendo las practicas
habituales del mercado, contempla una indemnizacion equivalente a una anualidad en caso de extincion de
la relacion mercantil por cese o cambios de control.

Con respecto al Consejero delejado cabe decir, que el Consejo de Administracion en sesion celebrada el 27
de mayo de 2019, adopto, entre otros, los siguientes acuerdos:

e (esar como consejero delegado y aceptar la dimision presentada por D. Juan Francisco Lasala Bernad
como consejero ejecutivo de la Sociedad.

e Nombrar a D. Roberto Garcia Merino consejero ejecutivo y, a continuacion, consejero delegado de la
Sociedad, hasta que se reuna la primera Junta General.

Siguiendo las practicas de mercado para estos casos, como consecuencia del nombramiento del nuevo
Consejero delegado, el contrato laboral existente con anterioridad queda en suspension. En el caso en que
se produjera la extincion del mismo, devengaria en términos indemnizatorios la retribucion existente a la
fecha de su suspension, considerandose, a los efectos oportunos, su antigliedad en Red Eléctrica de Espana,
S.A.U. hasta la fecha de su nombramiento como Consejero delegado (15 afios), mas el periodo de servicios -
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silos hubiera - tras su cese como Consejero delegado; todo ello de acuerdo con la legislacion laboral vigente.
Tanto el régimen econdmico, como la suspension de la relacion laboral del nuevo Consejero delegado, se
encuentran en linea con lo aplicable al anterior Consejero delegado.

EnrelacionaD. Juan Francisco Lasala Bernad, siguiendo las practicas habituales del mercado, tenia derecho
alaliquidacion de su relacion mercantil asi como a una indemnizacién como consejero delegado equivalente
a una anualidad en caso de extincion de la misma por cese o cambios de control. Los importes asociados al
cese como Consejero delegado ascienden a 1.671 miles de euros, que incluyen la cantidad abonada en
concepto de indemnizacion y han sido liquidados en el momento en que ha finalizado su relacion con la
Sociedad.

Por lo que respecta al Consejo de Administracidn, su retribucion contempla una retribucion fija anual, dietas
por asistencia a las sesiones de Consejo, una remuneracion por dedicacion a las Comisiones del Consejo de
Administracion y una retribucion especifica anual tanto para los Presidentes de las mismas como para el
cargo de Consejero Independiente Coordinador (CIC). Los conceptos y cuantias de esta retribucion, se
mantienen sin cambios en 2019.

Asimismo, se les abonaran o reembolsaran a los Consejeros los gastos razonables y debidamente
justificados en que éstos hubieran incurrido como consecuencia de su asistencia a las reuniones y demas
tareas directamente relacionadas con el desempeno de su cargo, tales como desplazamiento, alojamiento,
manutencion y cualquier otro en que puedan incurrir.

El importe total devengado por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en 2019 y 2018,
es el siguiente:

Miles de euros 2019 2018
Retribucion del Consejo de Administracion por todos los 9505 2 485
conceptos

Rgtnbgmﬂln de los Consejeros por su condicion 784 838
ejecutiva

Total 3.289 3.323

(1) Incluye la retribucion fija y la retribucion variable devengadas en el afio y no incluye la indemnizacion asociada al cese del Consejero delegado
por importe de 818 miles de euros.

Elincremento, con respecto al ejercicio anterior, en la “Retribucion del Consejo de Administracion por todos
los conceptos” se debe a que, al constituirse la Comision de Sostenibilidad en noviembre de 2018, el cargo
de Presidente de la Comision se retribuy6 en 2018 desde el momento de la constitucion hasta el cierre del
gjercicio, y en 2019 se ha retribuido todo el ejercicio.

Adicionalmente, en 2018 hubo determinados meses en los que las Comisiones no tenian nombrados a la
totalidad de sus miembros, mientras que, durante todo el ejercicio 2019, todas las Comisiones han tenido
nombrados a la totalidad de sus miembros.

La disminucion, con respecto al ejercicio anterior, en la “Retribucion de los Consejeros en su condicion
ejecutiva” se debe a que los importes devengados por el cargo de Consejero ejecutivo en 2019 han sido
inferiores a los que se devengaron por dicho cargo en 2018.
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El desglose de las retribuciones por tipologia de consejeros a 31de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

Miles de euros

Tipologia de Consejero: 2019 2018
Ejecutivos 931 986
Externos Dominicales 525 519
Externos Independientes 1.287 1.272
Otros Externos 546 546
Total Remuneraciones 3.289 3.323

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en el
gjercicio 2019, y 2018, por conceptos e individualizadas por Consejero son las siguientes:

Presidente
L ... | Dietas por | Dedicacion de Otras
Retribucion | Retribucion ) ) . . Total | Total
. ) Asistencia a Comision | retribuciones
fija variable . . X 2019 | 2018
al Consejo | comisiones | Consejoy o

Miles de euros cic
D. Jordi Sevilla Segura 530 - 16 - - - 546 228
D. Roberto Garcia Merino 287 157 10 - - 77 531 -
D. Juan Lasala Bernad ? 215 122 6 - - 57 400 986
Dria. Carmen Gémez de Barreda Tous de

131 - 16 28 30 - 205 192
Monsalve
Dia. Maria José Garcia Beato 131 - 16 28 - - 175 175
DAa. Socorro Fernandez Larrea 131 - 16 28 12 - 187 175
D. Antonio Gémez Ciria 131 - 16 28 15 - 190 190
D. José Luis Feito Higueruela © 29 - 3 7 4 - 43 190
D. Arsenio Fernandez de Mesa Diaz del Rio 131 - 16 28 - - 175 175
D. Alberto Carbajo Josa 131 - 16 28 - - 175 175
Dfia. Mercedes Real Rodrigélvarez ) 131 - 16 28 - - 175 175
DAa. Maria Teresa Costa Campi 131 - 16 28 - - 175 43
D. Antonio Gémez Expésito 131 - 16 28 - - 175 43
D. José Juan Ruiz Gomez'® 102 - 14 21 - - 137 -
Otros miembros del Consejo'® - - - - - - - 576
Total Remuneraciones devengadas 2.342 279 193 280 61 134 | 3.289 | 3.323

 Nuevo Consejero desde la celebracion del Consejo de Administracion de 27 de mayo de 2019.

2 Causa baja como Consejero desde la celebracion del Consejo de Administracion de 27 de mayo de 2019.

1) Causa baja como Consejero desde la celebracion del Consejo de Administracion de 22 de marzo de 2019.

) Cantidades percibidas por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI).
) Nuevo Consejero desde la celebracion del Consejo de Administracion de 22 de marzo de 2019.
6 Miembros del Consejo durante el ejercicio 2018 que causaron baja.

7 Incluyen costes derivados de los beneficios sociales que tiene el Consejero delegado incluidos en su retribucion.

Los importes anteriores no incluyen, en 2019, la indemnizacion asociada al cese del Consejero delegado por
importe de 818 miles de euros, y en 2018 la indemnizacion del anterior Presidente por importe de 718 miles
de euros.
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Como resultado de los trabajos llevados a cabo por la Comision de Nombramientos y Retribuciones de la
Sociedad sobre distintos sistemas de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta de gestion y
mecanismo de cumplimiento del nuevo Plan Estratégico, esta Comision, el 17 de febrero de 2015, informo
favorablemente el establecimiento de un plan de retribucion para directivos para el periodo 2014-2019, que
fue aprobado por el Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha 24 de febrero de dicho ano.

Al cierre del ejercicio 2019, el citado plan le resulta de aplicacion al Consejero delegado.

El cumplimiento de este plan de retribucion, previsto en la politica de remuneraciones, estara ligado a la
consecucion de los objetivos establecidos en el Plan Estratégico para dicho periodo y, adicionalmente, al
cumplimiento de determinadas condiciones. El plan contempla para su evaluacion un limite minimo del 70%
y maximo del 110%. En funcién del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracion global por los seis
anos con un cumplimiento del cien por cien alcanzaria 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 lavision a medio y largo plazo del Plan Estratégico del Grupo y su fijacion y valoracion corresponden a la
Comision de Nombramientos y Retribuciones. La provision correspondiente al devengo para el ejercicio 2019
de dicho plan se encuentra recogida en los estados financieros de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existen en el Balance, créditos, ni anticipos concedidos, ni garantias
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 sequros de vida, diferentes a las
mencionadas, ni préstamos o anticipos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion.

A 31de diciembre de 2019y 2018 la Sociedad tiene contratadas polizas de seguro de responsabilidad civil que
cubren reclamaciones de terceros por posibles danos y/o perjuicios ocasionados por actos u omisiones en
el ejercicio del cargo como Administradores de la Sociedad. Estas polizas cubren tanto alos Administradores
como a los Directivos de la Sociedad, el coste anual en 2019 de las primas asciende a 60 miles de euros
incluidos los impuestos (60 miles de euros a 31de diciembre de 2018). Estas primas son calculadas en base
alanaturaleza de la actividad de la Sociedad y de sus magnitudes econdmico - financieras, con lo que no es
factible su diferenciacion entre Administradores y Directivos, ni su individualizacion.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad, ni directamente ni a través de personas que actlen por cuenta de ellos, operaciones que sean
ajenas al trafico ordinario o que no se realicen en condiciones normales de mercado.

23.Retribuciones a directivos

Ademas del Consejero delegado, a 31de diciembre de 2019, la Sociedad no tiene otros directivos.

24.Informacion segmentada

La Sociedad no considera relevante proporcionar informacion sobre la distribucion del importe neto de la
cifra de negocios por categorias de actividades ya que, desde el punto de vista de las prestaciones de
servicios correspondientes a las actividades de la empresa, esas categorias no difieren entre si de una forma
considerable. Estas actividades, después de la aportacidn de rama de actividad realizada en 2008 seqgun la
Ley 17/2007 no son actividades eléctricas reguladas y por tanto, a la Sociedad no le es de aplicacion la
exigencia de informacion separada por actividades prevista en el Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por
el que se aprueban las Normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas del Sector
eléctrico.
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25.Garantias y otros compromisos comprometidos con terceros y otros pasivos
contingentes

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emisidn privada de bonos realizada en los Estados Unidos
de América por importe de 430 millones de ddlares americanos (430 millones de ddlares americanos en 2018)
realizados por la sociedad del grupo RBV, y el programa de eurobonos de REF por un importe de hasta 5.000
millones de euros a 31 de diciembre de 2019 (4.500 millones de euros a 31de diciembre de 2018).

Adicionalmente, a 31de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad garantiza, solidariamente con REE, el programa
de emision de pagarés Euro Commercial Paper Programme (Programa ECP) realizado por REF, por un
importe de hasta 1.000 millones de euros.

A 31de diciembre de 2019, la Sociedad tiene avales bancarios otorgados a favor de terceros por un importe
de 3.584 miles de euros (3.537 miles de euros en 2018).

26.Informacion sobre Medioambiente

A 31de diciembre de 2019 y 2018, no existen activos dedicados a la proteccion y mejora del medio ambiente,
ni se ha incurrido en gastos de esta naturaleza durante el ejercicio.

La Sociedad no tiene litigios en materia de proteccion y mejora del medio ambiente de los que se estime
puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante el ejercicio no ha recibido subvenciones de
caracter medioambiental.

27.0tra informacion

La empresa auditora (KPMG Auditores S.L.) de las Cuentas anuales de la Sociedad ha devengado durante los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, honorarios y gastos por servicios profesionales,
segun el siguiente detalle:

Miles de euros 2019 2018

Por servicios de auditoria 65 79
Por servicios relacionados con la auditoria 47 23
Total n2 102

Los importes incluidos en el cuadro anterior, incluyen la totalidad de los honorarios relativos a los servicios
realizados durante los ejercicios 2019 y 2018, con independencia del momento de su facturacion.

28.Pagos basados en acciones

En el ejercicio 2019 el numero de acciones de la Sociedad matriz entregadas a los empleados ascendieron a
668 siendo 17,255 euros el valor razonable de dichas acciones, y ascendiendo el gasto del ejercicio a 12 miles
de euros.

En el ejercicio 2018 el numero de acciones de la Sociedad matriz entregadas a los empleados ascendieron a
154 siendo 19,370 euros el valor razonable de dichas acciones, y ascendiendo el gasto del ejercicio a 3 miles
de euros.

La valoracion derivada de dicha retribucion se realiza de acuerdo al precio de cotizacion en el dia que estas
fueron entregadas.

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 se ha registrado en el epigrafe Gastos de personal de la Cuenta de
pérdidas y ganancias.
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29.Hechos posteriores a 31 de diciembre de 2019

Con fecha 9 de enero de 2020, la sociedad del grupo, REF, ha realizado, al amparo de su Programa de emision
de deuda Euro Medium Term Note Programme (Programa EMTN), una emision de Bonos en el euromercado
por un importe de 700 millones de euros, con vencimiento a ocho anos y medio y fecha prevista de
desembolso el 24 de enero de 2020, tiene un cupdn anual del 0,375% y un precio de emision de 98,963 %,
que representa una rentabilidad de 0,500%. La Sociedad y la sociedad del grupo, REE, garantizan esta
emision. Estos fondos se utilizaran para financiar y/o refinanciar Proyectos Elegibles dentro del Marco Verde
de Financiacion, recientemente publicado por la Sociedad.

El pasado 28 de enero D. Jordi Sevilla Sequra, present6 su dimisién como Consejero de la Sociedad v,
consecuentemente como Presidente de su Consejo de Administracion, cargo para el que fue designado por
el citado Consejo con fecha 31de julio de 2018.
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Los apartados de este Informe de Gestidn contienen determinada informacion prospectiva que refleja proyecciones y estimaciones
con sus presunciones subyacentes, declaraciones relativas a planes, objetivos y expectativas en relacién con operaciones futuras,
inversiones, sinergias, productos y servicios, y declaraciones sobre resultados o dividendos futuros, o estimaciones de los
administradores, las cuales se basan en asunciones que son consideradas razonables por éstos.

En este sentido, si bien la Sociedad considera que las expectativas recogidas en tales afirmaciones son razonables, se advierte a los
inversores y titulares de las acciones de la Sociedad, que la informacion y las afirmaciones con proyecciones de futuro estan
sometidas a riesgos e incertidumbres, muchas de las cuales son dificiles de prever y estan, de manera general, fuera del control de
la Sociedad, riesgos que podrian provocar que los resultados y desarrollos reales difieran significativamente de aquellos expresados,
implicitos o proyectados en la informacion y afirmaciones con proyecciones de futuro.

Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen garantia de resultados futuros y no han sido revisadas
por los auditores externos de la Sociedad, ni por otros terceros independientes. Se recomienda no tomar decisiones sobre la base
de afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro que se refieren exclusivamente a la informacion disponible en la fecha
de este informe. La totalidad de las declaraciones o afirmaciones de futuro, reflejadas en este informe, quedan sujetas,
expresamente, a las advertencias realizadas. Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro incluidas en este
documento estan basadas en la informacion disponible a la fecha de este Informe de Gestion. Salvo en la medida en que asi lo
requiriese la ley aplicable, la Sociedad no asume la obligacion de actualizar publicamente sus afirmaciones o revisar la informacion
con proyecciones de futuro, aunque se publiquen nuevos datos o se produzcan nuevos hechos.

La Informacion relativa al Estado de informacion no financiera, en cumplimiento con la Ley 11/2018, de 28 de diciembre, esta incluida
en el Informe de Gestion Consolidado del Grupo Red Eléctrica correspondiente al ejercicio 2019.
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1. Evolucion de los negocios. Hechos mas significativos

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

El compromiso que la Sociedad asume en el desempefo de estas actividades, le impulsa hacia la creacion
permanente de valor, dirigida a sus accionistas y a sus grupos de interés.

2. Principales magnitudes econémicas

En 2019 el Resultado después de impuestos ha sido de 570,7 millones de euros, disminuyendo un 11,6%
respecto al ano 2018. Dentro de este resultado destaca:

o LaCifrade negocio hasido de 581,8 millones de euros, disminuyendo un 10,7% respecto al afio 2018. Esta
cifra recoge 565,1 millones de euros correspondientes a los dividendos de las sociedades del Grupo, ya
que la Sociedad como cabecera del mismo, tiene entre otras actividades la tenencia de acciones de las
empresas que conforman dicho Grupo.

o ElResultado bruto de explotacion (EBITDA)" ha sido de 574,8 millones de euros, disminuyendo un 11,9%
respecto al ano 2018.

o ElResultado neto de explotacion (EBIT)?, ha sido de 573,1 millones de euros, disminuyendo un 11,7% res-
pecto al ano 2018.

Los Dividendos pagados en 2019 han sido de 530,8 millones de euros, incrementandose un 7% respecto al
ejercicio 2018.

El Patrimonio neto de REC ha sido de 2.735,4 millones de euros, incrementandose un 1,0% respecto al afio
2018.

3. Evolucion bursatil y rentabilidad para el accionista

La totalidad del capital social de REC como sociedad cotizada del Grupo, esta admitido a cotizacidon en las
cuatro Bolsas espanolas y se negocia en el mercado continuo espanol.

Asimismo, forma parte del IBEX 35y su ponderacidn en este indice era del 1,96% al cierre del ejercicio 2019.

El capital social de REC, totalmente suscrito y desembolsado, ascendia en 31 de diciembre del 2019 a 270,5
millones de euros, estando representado por 541.080.000 acciones de 0,50 euros de valor nominal cada una.

A'lo largo del afio, el capital libre en circulacion (free-float) de REC ha sido del 80%.

! El resultado bruto de explotacion o EBITDA se calcula como la suma del importe neto de la cifra de negocio mas los trabajos realizados por la
empresa para el inmovilizado y otros ingresos de explotacién menos los gastos de personal, aprovisionamientos y otros gastos de explotacion.

2 El resultado neto de explotacion o EBIT se calcula como el EBITDA mas la Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y el resultado
o deterioro por enajenaciones de inmovilizado menos dotaciones para amortizacion
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Estructura accionarial

20%

80%

M Free-float Inversores Estratégicos

El capital libre en circulacion esta constituido por 432.864.000 acciones, estimandose a 22 de marzo de 2019,
fecha de la ultima Junta General de Accionistas, que el 12% pertenece a accionistas minoristas, el 4% a
inversores institucionales espafoles y el 84% a inversores institucionales extranjeros, localizados
principalmente en Reino Unido y Estados Unidos.

Distribucion del free-float
12%

4%

B4 %
W |nstitucional Extranjero W |nstitucional Espafiol Minorista

Desde un punto de vista bursatil el ano 2019 puede considerarse como un buen ano. Aunque también podria
calificarse como un ano extrafo. Por una parte, hemos visto como las principales plazas se revalorizaban
con fuerza, llegando incluso a marcar maximos historicos, ha sido el caso de Wall Street. A su vez, hemos
asistido a una paulatina ralentizacion econémica que, de acuerdo con las primeras estimaciones, ha hecho
que el ano 2019 haya sido el de menor crecimiento de los ultimos 10 afios, de acuerdo con el Banco Mundial
la economia mundial crecid a una tasa del 2,4%, la menor desde la gran recesion del afo 2009. Las razones
para este desacoplamiento entre bolsas y economia posiblemente estriben en el apoyo decidido de los
principales bancos mundiales a los mercados, inyecciones monetarias a través de programas de recompra
de deuda o bajadas de tipos de interés, cuando ha sido posible, han sido aplicadas enlos ultimos doce meses
por las autoridades monetarias. Por tltimo, cabe destacar que la suavizacion de las disputas comerciales en
los ultimos meses del afo ha ayudado a consolidar las ganancias que se habian acumulado a lo largo del
gjercicio.

Los principales indices bursatiles americanos registraron avances de entre el 22,3% del Dow Jones y mas
de un 35% del tecnoldgico Nasdaq, todos ellos marcaron maximos histoéricos en el curso del afo. Las bolsas
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asiaticas también disfrutaron de un buen ano, el japonés Nikkei 225 subié un 18,2% y la china de Shanghai
mas de un 22% tras el rally que experimentd en el Ultimo mes del afio, unavez se llegd a un acuerdo comercial
con los EE.UU. Por ultimo, los principales indices bursatiles europeos experimentaron ganancias de
alrededor de un 25% con las excepciones del FTSE britanico y del IBEX espaniol, posiblemente lastrados por
la incertidumbre generada por el “Brexit”, en el primer caso, y por la inestabilidad politica que ha sufrido
nuestro pais, en el segundo.

Este panorama favorable ha contrastado con la evolucion de la accién de Red Eléctrica que ha sufrido un
retroceso del 8% en el conjunto del ejercicio. Posiblemente, este atipico comportamiento se deba en buena
medida al ajuste requlatorio que ha sufrido la actividad de transporte de electricidad en Espana, la
publicacion de la propuesta de circular con los nuevos parametros regulatorios a principios de julio hizo que
el titulo sufriera un fuerte retroceso, el 31de julio marcd el minimo del afo enlos 16,74 euros, desde entonces
y hasta el 31de diciembre el titulo recuperé mas de un 7%.

La capitalizacion bursatil de la compania a finales de 2019 se ha situado en 9.699 millones de euros.

En el conjunto del afo 2019 se negociaron 529,6 millones de titulos en los mercados secundarios oficiales, lo
que representa 0,98 veces las acciones de la empresa. La contratacion en efectivo fue de 9.804,2 millones
de euros.

4. Acciones propias

En 2019, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles adecuados de profundidad y liquidez del
valor se han realizado adquisiciones de 4.702.441 titulos, por un valor nominal global de 2,4 millones de euros
y un importe efectivo de 86,1 millones de euros. Asimismo, el nimero de acciones enajenadas ha ascendido
a 3.875.646 titulos, por un valor nominal global de 1,9 millones de euros y unimporte efectivo de 72,5 millones
de euros.

A 31 de diciembre de 2019 las acciones de la Sociedad en poder de la misma representaban el 0,37% del
Capital social y totalizaban 2.024.844 titulos, de valor nominal de 0,50 euras por accién, con un valor nominal
global de 1,0 millones de euros y un precio medio de adquisicién de 18,03 euros por accion (nota 14 de la
Memoria)y su valor de mercado era de 36,3 millones de euros.

La Sociedad 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 matrizy sus sociedades filiales, no debe
exceder del 10% del Capital social. Las sociedades filiales no poseen ni acciones propias ni de la Sociedad
dominante.

b. Gestion de riesgos

La Sociedad tiene establecido un Sistema de Gestion 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 sistematica, 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
Gestion Integral de Riesgos ha sido aprobada por el Consejo de Administracidon. Este Sistema de Gestion
Integral de Riesgos, la Politica y el Procedimiento general que lo regula estan basados en el Marco Integrado
de Gestion de Riesgos Corporativos COSO Il (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission).

El Mapa de Riesgos Corporativo contiene los riesgos relevantes del Grupo y se elabora siguiendo una
metodologia “bottom-up”, mediante la cual los riesgos son identificados, analizados y evaluados por las
distintas unidades organizativas para posteriormente seguir un proceso de escalado para su validacion por
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los Directoresy Directores Generales y Corporativos, hasta su presentacidn final al Presidente del Grupo Red
Eléctrica, al Comité Ejecutivo, a la Comision de Auditoria y al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion es responsable de aprobar la Politica de Riesgos y el nivel de riesgo aceptable
del Grupo, asumiendo la Comision de Auditoria la funcion de supervision de la eficacia del sistema de gestion
integral de riesgos. El Comité Ejecutivo es responsable de impulsar el adecuado seguimiento de los riesgos
relevantes del Grupo y de los planes de actuacion para su mitigacion.

Los principales riesgos a los que esta expuesto el Grupo, y que pudieran afectar a la consecucion de sus
objetivos, son los requlatorios, que incluyen los riesgos fiscales, al estar los principales negocios del Grupo
sometidos a regulacion, los operacionales, derivados fundamentalmente de las actividades realizadas para
el servicio al sistema eléctrico, los financieros y los medioambientales.

La Politica de Gestion Integral de Riesgos incluye también la gestion del riesgo financiero, detallada en la
nota “Politicas de gestion del riesgo financiero “de la Memoria de las Cuentas Consolidadas del ejercicio. En
el Informe de Sostenibilidad de la compania se amplia informacion en detalle de los principales riesgos del
Grupo en la actualidad, asi como de los riesgos que podrian emerger en el futuro.

6. Medioambiente

A 31 de diciembre 2019 REC no posee activos dedicados a la proteccion y mejora del medio ambiente. La
Sociedad durante el ejercicio 2019 no ha incurrido en gastos ordinarios para la proteccion y mejora del medio
ambiente.

REC no tiene litigios en materia de proteccion y mejora del medio ambiente de los que se estime puedan
derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante el ejercicio no ha recibido subvenciones de caracter
medioambiental.

7. Investigacion, Desarrollo e Innovacion (I+D+i)

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

8. Excelenciay Responsabilidad Corporativa

Desde 1999, la sociedad adopta el modelo de gestion de la excelencia EFQM (European Foundation for Quality
Management) como herramienta para mejorar el rendimiento en su gestion, llevando a cabo evaluaciones
externas periodicas. En el 2019, Red Eléctrica ha mantenido la vigencia del Sello Excelencia Europea 500+
otorgada por EFQM, tras la evaluacion externa llevada a cabo en 2017, en la que obtuvo una puntacién
superior a 700 puntos.

En el 2019 Red Eléctrica ha sido galardonada con el | Premio Nacional de Gestion Excelente, Innovadora y
Sostenible, otorgado por el Club Excelencia en Gestion, representante de EFQM en Espana. Red Eléctrica ha
sido seleccionada por el jurado por su excelencia en gestion y por el desarrollo de una gestion sostenible e
innovadora de la compania a lo largo del tiempo. El Club Excelencia en Gestion, renueva a Red Eléctrica,
también en 2019, el titulo de “Embajador de Excelencia Europea”, concedido a aquellas empresasy entidades
que tengan vigente un Sello de Excelencia Europea EFQM 500+ y hayan superado en su evaluacion los 600
puntos EFQM.

El Grupo Red Eléctrica en su compromiso con la excelencia y la calidad mantiene sistemas de calidad
certificados en base a la norma IS0 9001 en las principales filiales del Grupo (Red Eléctrica de Espana, Red
Eléctrica Andina, Hispasat), habiéndose implementado y certificado esta norma por primer afo en la filial
Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.A.U.
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En el ano 2019 se ha desarrollado un proyecto pionero de implantacion y certificacion de la gestion por
proyectos en el proyecto de la CH de bombeo de Chira Soria en base a las normas internacionales IS0 10006
y 21500.

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 alos parametros establecidos en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad
y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la Memoria de las Cuentas anuales en relacion
con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, el periodo medio de pago a
proveedores al cierre del ejercicio 2019 ha sido de 43,5 dias.

El desglose de la informacion requerida por la mencionada Resolucion se recoge en la nota 19 de la Memoria
correspondiente al ejercicio 2019 de la Sociedad.

10. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Confecha9de enero de 2020, la sociedad del grupo, REF, harealizado, al amparo de su Programa de emision
de deuda Euro Medium Term Note Programme (Programa EMTN), una emisién de Bonos en el euromercado
por un importe de 700 millones de euros, con vencimiento a ocho anos y medio y fecha prevista de
desembolso el 24 de enero de 2020, tiene un cupon anual del 0,375% y un precio de emision de 98,963%,
que representa una rentabilidad de 0,500%. La Sociedad y la sociedad del grupo, REE, garantizan esta
emision. Estos fondos se utilizaran para financiar y/o refinanciar Proyectos Elegibles dentro del Marco Verde
de Financiacion, recientemente publicado por la Sociedad.

El pasado 27 de enero D. Jordi Sevilla Segura, presenté su dimision como Consejero de la Sociedad vy,
consecuentemente como Presidente de su Consejo de Administracion, cargo para el que fue designado por
el citado Consejo con fecha 31de julio de 2018.

11. Politica de dividendos

Los dividendos pagados en 2019 han ascendido a 530,8 millones de euros, un 7% superiores alos del ejercicio
2018.

El dividendo con cargo al resultado del ejercicio 2019 propuesto por el Consejo de Administracion, y
pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es de 1,0519 euros por accidn, lo que supone
un aumento del 7% respecto al del ejercicio anterior.

Asi, se cumple lo establecido sobre la politica de dividendo en el Plan Estratégico del Grupo para el periodo
2014-2019, con un crecimiento en el entorno del 7%, considerando este incremento como tasa anual media
del periodo y tomando como base el dividendo total aprobado con cargo al ejercicio 2014.

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

REC, como cabecera del Grupo RED ELECTRICA, continuara con el desarrollo de sus actividades para la
consecucion de los objetivos establecidos en el Plan Estratégico 2018-2022, con un modelo equilibrado entre
dos grandes lineas de actuacion: operaciones sujetas a riesgo de mercado que compensen la concentracion
del riesgo regulatorio y operaciones en ambitos requlados que compensen el riesgo de mercado. Para ello:
continuara desarrollando el papel de TSO espafiol, contribuyendo a hacer posible la transicion energética;
seguira dando pasos para consolidarse como operador de referencia de infraestructuras de
telecomunicaciones; dard un mayor alcance a su negocio internacional e invertird en aceleracion e
innovacion tecnoldgica.

La ejecucion de la estrategia sobre la base de la eficiencia, la transformacidn digital y el desarrollo de las
personas permitira al Grupo la adaptacion al nuevo entorno requlatorio y retributivo, mas exigente, y la
generacion de vias adicionales de creacion de valor.

REC mantiene su compromiso de maximizar el valor para sus accionistas ofreciendo una atractiva
rentabilidad por dividendo y generando valor mediante una gestion eficiente de sus actividades, analizando
alternativas de ampliacion de la base de negocio, manteniendo una estructura de capital solida y trabajando
por la garantia de suministro con los maximos niveles de calidad.

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

Por ultimo, REC impulsara el despliegue de su Compromiso de Sostenibilidad 2030. La sostenibilidad es el
compromiso de perdurabilidad del Grupo Red Eléctrica a través de la creacion de valor compartido para
todos sus grupos de interés en el desarrollo responsable de sus actividades.

13. Informe Anual de Gobierno Corporativo

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

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

Los miembros del Consejo de Administracion de RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.
declaran, hasta donde alcanza su conocimiento, que las cuentas anuales individuales asi como
las consolidadas correspondientes al ejercicio 2019, formuladas en la sesién de 25 de febrero de
2020, han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de RED ELECTRICA
CORPORACION, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomados en su
conjunto, y que los informes de gestién, individual y consolidado, incluyen un andlisis fiel de la
evolucion y los resultados empresariales y de la posicién de RED ELECTRICA CORPORACION y
de las empresas comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Roberto Garcia Merino
Consejero Delegado

Madrid, 25 de febrero de 2020

Socorro Fernandez Larrea
Consejera

Alberto Carbajo Josa
Consejero

Antonio Gémez Expdsito
Consejero

Carmen Gémez de Barreda
Tous de Monsalve
Consejera

Maria José Garcia Beato
Consejera

Antonio Gémez Ciria
Consejero

Arsenio Fernandez de Mesa y
Diaz del Rio
Consejero

Mercedes Real Rodrigélvarez
Consejera

José Juan Ruiz Gomez
Consejero

Maria Teresa Costa Campi
Consejera



