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Informe de auditoria independiente

pwec

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
Alos Sefiores Accionistas de Red Eléctrica Corporacion, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Red Eléctrica Corporacién, S.A. (la Sociedad
dominante) y sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacién consolidado
al 3t de diciembre de 2011, Ia cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Como se indica en la Nota 2.2 de 1a memoria adjunta, los administradores son responsables de la
formulacién de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo
de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre
las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaifia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas gelectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacion de si su presentacién, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas estén de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Red Eléctrica Corporaci6n, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2011
asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y, de los flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Uni6n Europea, y demas disposiciones
del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacién.

Tl informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores de Red Eléctrica Corporacion, S.A. consideran oportunas sobre la situacién del
Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado eoncuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién consolidado con el aleance
mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revision de informaci6n distinta de la obtenida a
partir de los registrds contables de Red Eléctrica Corporacion, S.A. y sociedades dependientes.

PricewaterhoyseCo; opers Auditores, S.L.

28 de febrero de 2012

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, wwnw.pwe.com/es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folic 75, tome 9.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.G. con ¢l namero S0242 - GIF; B-79 031290
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Grupo Red Eléctrica )
Balance de situacion consolidado
a 31 de diciembre de 2011 y 2010

en miles de euros

Activo 31/12/2011 31/12/2010
Inmovilizado intangible (nota 5) 4.830 2.943
Inmovilizado material (nota 6) 8.068.413 7.607.912
Inversiones inmobiliarias (nota 7) 2.695 2.126
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participaciéon (nota 8) 4.663 5.757
Activos financieros no corrientes (nota 17) 91.904 78.969
Activos por impuesto diferido (nota 21) 127.144 61.384
Otros activos no corrientes (nota 9) 33.200 49.482

Activo no corriente 8.332.849 7.808.573
Activos no corrientes mantenidos para la venta - 601
Existencias (nota 10) 44.378 43.788
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 11) 368.070 412.464
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 22.775 30.680

Otros deudores 343.832 370.716
Activos por impuesto corriente 1.463 11.068
Otros activos financieros corrientes (nota 17) 837 186
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 19.343 18.286
Activo corriente 432.628 475.325
Total activo 8.765.477 8.283.898
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Grupo Red Eléctrica )
Balance de situacion consolidado
a 31 de diciembre de 2011 y 2010

en miles de euros

Pasivo 31/12/2011 31/12/2010
Fondos propios 1.820.185 1.629.666
Capital 270.540 270.540
Reservas 1.208.913 1.071.446
Acciones y participaciones en patrimonio propias (-) (28.684) (23.297)
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante 460.348 390.150
Dividendo a cuenta (-) (90.932) (79.173)
Ajustes por cambios de valor (8.312) (6.837)
Operaciones de cobertura (2.717) (312)
Otros ajustes por cambio de valor 644 -
Diferencias de conversion (6.239) (6.525)
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 1.811.873 1.622.829
Participaciones no dominantes 1.674 1.725
Total patrimonio neto (nota12) 1.813.547 1.624.554
Subvenciones y otros (nota 13) 400.894 368.761
Provisiones no corrientes (nota 14) 67.426 75.752
Pasivos financieros no corrientes (nota 17) 3.831.476 3.727.980
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 3.776.873 3.695.289
Otros pasivos financieros no corrientes 54.603 32.691
Pasivos por impuesto diferido (nota 21) 607.616 338.426
Otros pasivos no corrientes (nota 15) 77.540 81.601
Pasivo no corriente 4.984.952 4.592.520
Provisiones corrientes 1.948 1.864
Pasivos financieros corrientes (nota 17) 1.693.612 1.839.677
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 971.283 1.070.927
Otros pasivos financieros corrientes 722.329 768.750
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 19) 271.418 225.283
Proveedores 251.915 209.101
Otros acreedores 18.982 16.142
Pasivos por impuesto corriente 521 40
Pasivo corriente 1.966.978 2.066.824
Total pasivo 8.765.477 8.283.898

Las notas 1a 33 forman parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas.
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Grupo Red Eléctrica )
Cuenta de resultados consolidada
ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

Cuenta de resultados consolidada 2011 2010
Importe neto de la cifra de negocios (nota 22-a) 1.637.336 1.397.252
Trabajos realizados por la empresa para su activo 18.077 18.044
Aprovisionamientos (nota 22-c) (42.649) (45.022)
Otros ingresos de explotacion (nota 22-b) 10.043 15.256
Gastos de personal (nota 22-d) (128.840) (112.709)
Otros gastos de explotacion (nota 22-c) (278.741) (270.922)
Amortizacion del inmovilizado (notas 5, 6y 7) (382.681) (305.064)
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras (nota 13) 11.407 10.364
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (nota 6) (139) (18.658)
Resultado de explotacion 843.807 688.541
Ingresos financieros 6.699 5.027
Gastos financieros (nota 22-f) (155.301) (104.341)
Diferencias de cambio 19 101
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (12.474) (29.883)
Resultado financiero (161.057) (129.096)
Resultado de sociedades valoradas por el método de la participacién (nota 8) 925 1.003
Resultado antes de impuestos 683.675 560.448
Impuesto sobre beneficios (nota 21) (223.421) (170.300)
Resultado consolidado del ejercicio 460.254 390.148
A) Resultado consolidado del ejercicio atribuido

a la sociedad dominante 460.348 390.150
B) Resultado del ejercicio atribuido a participaciones

no dominantes (94) (2)
Beneficio por accion en euros
Beneficio basico por accién en euros (nota 31) 3,42 2,90
Beneficio diluido por accién en euros (nota 31) 3,42 2,90

Las notas 1a 33 forman parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas.
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Grupo Red Eléctrica

Estado consolidado de resultados global

ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

Estado consolidado de resultados global 2011 2010
Resultado consolidado del ejercicio 460.254 390.148
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (15.929) (8.775)
- Por valoracion de Instrumentos Financieros (12.549) (11.214)

a) Activos financieros disponibles para la venta (nota 17) (12.549) (11.214)
- Por Coberturas de Flujos de Efectivo (nota 18) (3.874) (1.627)
- Por Diferencias de Conversién (nota 12) 555 741
- Por Ganancias y Pérdidas Actuariales y otros ajustes 587 (950)
- Por Restos de ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (808) 514
- Por Efecto impositivo 160 3.761
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 14.349 21.071
- Por valoraciéon de Instrumentos Financieros (nota 17) 12.549 29.935
- Por Coberturas de Flujos de Efectivo (nota 18) 438 166
- Por Diferencias de Conversién (75) -
- Entidades valoradas por el método de la participacion = =
- Por Restos de ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto - -
- Por efecto impositivo 1.437 (9.030)
Total resultado global del ejercicio 458.674 402.444
A) Resultado global consolidado del ejercicio atribuido

a la sociedad dominante 458.725 402.533
B) Resultado global del ejercicio atribuido

a participaciones no dominantes (51) (89)

Las notas 1a 33 forman parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas.
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Grupo Red Eléctrica

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
a 31 de diciembre de 2011 y 2010

en miles de euros

PATRIMONIO NETO

Periodo actual

Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante

Resultado Patrimonio Neto
Dividendo del ejercicio Ajustes asignado a Participaciones

Capital activo Acciones atribuido a por cambios la Sociedad no Total

suscrito Reservas a cuenta propias la dominante de valor Dominante dominantes Patrimonio
Saldos a 1 de enero de 2011 270.540 1.071.446 (79.173) (23.297) 390.150 (6.837) 1.622.829 1.725 1.624.554
I. Resultado Global del Ejercicio - (148) - - 460.348 (1.475) 458.725 (51) 458.674
II. Operaciones con socios o0 propietarios - 760 (11.759) (5.387) (253.252) - (269.638) - (269.638)
- Distribucién de dividendos (nota 12) - - (11.759) - (253.252) - (265.011) - (265.011)
- Operaciones con acciones propias (nota 12) - 760 - (5.387) - - (4.627) - (4.627)
I1l. Otras variaciones de Patrimonio neto - 136.855 - - (136.898) - (43) - (43)
- Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 136.898 - - (136.898) - - - -
- Otras variaciones - (43) - - - - (43) - (43)
Saldos a 31 de diciembre de 2011 270.540 1.208.913 (90.932) (28.684) 460.348 (8.312) 1.811.873 1.674 1.813.547

Periodo anterior
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante
Resultado Patrimonio Neto
Dividendo del ejercicio Ajustes asignado a Participaciones

Capital activo Acciones atribuido a por cambios la Sociedad no Total

suscrito Reservas a cuenta propias la dominante de valor Dominante dominantes Patrimonio
Saldos a 1 de enero de 2010 270.540 938.547 (69.016) (11.789) 330.402 (19.519) 1.439.165 61 1.439.226
I. Resultado Global del Ejercicio - (299) - - 390.150 12.682 402.533 (89) 402.444
I1. Operaciones con socios o propietarios - 1.581 (10.157) (11.508) (199.768) - (219.852) - (219.852)
- Distribucién de dividendos (nota 12) - (10.157) - (199.768) - (209.925) - (209.925)
- Operaciones con acciones propias (nota 12) - 1.581 (11.508) - - (9.927) - (9.927)
I11. Otras variaciones de Patrimonio neto - 131.617 - (130.634) - 983 1.753 2.736
- Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 130.634 - (130.634) = = = =
- Otras variaciones - 983 - - - 983 1.753 2.736
Saldos a 31 de diciembre de 2010 270.540 1.071.446 (79.173) (23.297) 390.150 (6.837) 1.622.829 1.725 1.624.554

Las notas 1a 33 forman parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas.
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Grupo Red Eléctrica

Estado de flujos de efectivo consolidado

ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO 2011 2010
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.205.946 824.678
Resultado antes de impuestos 683.675 560.448
Ajustes del resultado: 522.571 459.757
Amortizacion del inmovilizado 382.681 305.064
Otros ajustes del resultado (netos) 139.890 154.693
Participaciones por el método de la participacion (resultados) (925) (1.003)
Resultados por enajenacion/deterioro de activos no corrientes
e instrumentos financieros 12.613 48.593
Devengo de ingresos financieros (6.699) (5.027)
Devengo de gastos financieros 155.301 104.341
Dotacién/exceso provisiones riesgos y gastos (6.314) 22.209
Imputacién de subvenciones de capital y otros (14.086) (14.420)
Cambios en el capital corriente 121.012 (51.408)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (121.312) (144.119)
Pagos de intereses (122.967) (100.207)
Cobros de dividendos 5.395 5.237
Cobros de intereses 2.213 568
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios (3.892) (48.953)
Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacién (2.061) (764)
Flujos de efectivo por actividades de inversion (889.167) (2.249.299)
Pagos por inversiones (933.297) (2.308.614)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (932.476) (2.306.745)
Otros activos financieros (821) (1.869)
Cobros por desinversiones 590 1.471
Otros activos financieros 590 1.471
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 43.540 57.844
Otros cobros de actividades de inversién 43.540 57.844
Flujos de efectivo por actividades de financiacion (316.381) 1.428.303
Cobros/(pagos) por instrumentos de patrimonio (4.627) (9.927)
Adquisicion (167.035) (134.623)
Enajenacion 162.408 124.696
Cobros/(pagos) por instrumentos de pasivo financiero (58.962) 1.637.007
Emisién y disposicién 1.401.564 3.418.068
Devolucién y amortizacién (1.460.526) (1.781.061)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (252.792) (198.777)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo 659 536
Aumento/(disminucion) neto de efectivo y equivalentes 1.057 4.218
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 18.286 14.068
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 19.343 18.286

Las notas 1a 33 forman parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas.
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Actividades de las sociedades del Grupo

Red Eléctrica Corporacion, S.A. (en adelante la Sociedad matriz o la Sociedad) y sus filiales componen el
Grupo Red Eléctrica (en adelante Grupo o Grupo Red Eléctrica). El Grupo tiene como actividad principal el
transporte de energia eléctrica, la operacion del sistemay la gestion de la red de transporte en el sistema
eléctrico espafiol. Estas actividades reguladas se desarrollan a través de Red Eléctrica de Espafa S.A.U.
(en adelante REE).

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

Bases de presentacion de las Cuentas
Anuales Consolidadas

a) Informacion general

Las Cuentas Anuales Consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad matriz de
forma que muestran la imagen fiel del Patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada a
31 de diciembre de 2011, de los resultados consolidados de sus operaciones, de las variaciones en el patri-
monio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados, durante el ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

Para la preparaciéon de estas Cuentas Anuales Consolidadas se ha utilizado el enfoque del coste historico,
aunque modificado por los activos financieros disponibles para la venta y activos y pasivos financieros
(incluidos los instrumentos derivados) a valor razonable con cambios en resultados y la consideracién de
los criterios de registro de combinaciones de negocio.

Las citadas Cuentas Anuales Consolidadas estan expresadas en miles de euros y han sido preparadas de
acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la
Unién Europea (NIIF-UE), de conformidad con el Reglamento (CE) n21606/2002 del Parlamento Europeo y
del Consejo vy sus interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la Unién Europea.

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

Estas Cuentas Anuales Consolidadas, formuladas por los Administradores de la Sociedad en reunién del
Consejo de Administracién celebrada el dia 27 de febrero de 2012, se han preparado a partir de los registros
individuales de la Sociedad y del resto de sociedades integradas en el Grupo que, junto con la Sociedad,
componen el Grupo Red Eléctrica (Anexo I). Cada sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo los prin-
cipios y criterios contables en vigor en el pais en el que realiza las operaciones, por lo que en el proceso
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de consolidaciéon se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar
entre si tales principios y criterios para adecuarlos a las NIIF-UE. Asimismo, se modifican las politicas
contables de las sociedades consolidadas, cuando es necesario, para asegurar su uniformidad con
las politicas contables adoptadas por la Sociedad.

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio 2010 fueron aprobadas en la Junta
General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011. Las Cuentas Anuales Consolidadas, correspon-
dientes al ejercicio 2011, se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionistas.
No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad entiende que dichas Cuentas Anuales Con-
solidadas seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF

La adopcién de las nuevas normas o modificaciones a las ya existentes e interpretaciones (NIIF 1,
NIIF 3, NIIF7, NICT, NIC24, NIC 27, NIC 32, NIC 34, CINIIF 14, CINIIF 13, CINIIF 19,) aprobadas y publicadas,
cuya fecha de entrada en vigor era para los ejercicios iniciados en 2011, no ha tenido impacto signi-
ficativo sobre estas Cuentas Anuales Consolidadas.

Respecto a las nuevas normas contables, modificaciones a las ya existentes e interpretaciones (NIC
1, NIC12, NIC19, NIC 27, NIC 28, NIC 32, NIIF 1, NIIF 7, NIIF 9, NIIF10, NIIF 11, NIIF12 Y NIIF 13, CINIIF 20)
con fecha de entrada en vigor a mas tardar el 1 de enero de 2012, el Grupo no espera que tengan
efectos significativos sobre las Cuentas Anuales Consolidadas. El Grupo ha optado por no aplicar an-
ticipadamente estas normas en el ejercicio 2011

c) Uso de estimaciones e hipotesis

La preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas de acuerdo con las NIIF requiere que la Direccion
del Grupo realice juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las normas vy a los
importes de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y juicios se evalllan continuamente
y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros
que se consideran razonables bajo las circunstancias existentes. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones.

En las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio 2011 se han utilizado ocasional-
mente estimaciones realizadas por la Direccion del Grupo y de las entidades consolidadas, ratificadas
posteriormente por sus Administradores, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.

Principalmente, estas estimaciones se refieren a:
¢ La estimacion de la recuperacion de los activos. El calculo del deterioro de valor de los activos ha
sido determinado a partir de los flujos de efectivo descontados segln las proyecciones financieras

utilizadas por el Grupo. La tasa de descuento empleada es el coste medio del capital ponderado
considerando la prima de riesgo pafs.
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+ Estimacion de las vidas Utiles de las Inmovilizaciones materiales.

¢ Las hipotesis empleadas en los calculos actuariales.

+« Como norma general se registran los pasivos cuando es probable que una obligacidén dé lugar a
una indemnizacién o pago. El Grupo evallda y realiza una estimacion de los importes necesarios a
liquidar en el futuro, incluyendo los importes adicionales correspondientes a impuestos sobre ga-
nancias, 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 mayor comprension de las Cuentas Anuales Consolidadas las diferentes estimaciones e hipotesis
se detallan en cada una de las notas.

Ademads, la Sociedad tiene formalizadas pélizas de seguros para cubrir las posibles reclamaciones de
terceros que se le puedan presentar por el ejercicio de sus actividades.

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible a 31
de diciembre de 2011 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios; lo que se haria,
conforme a lo establecido en las NIIF, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de
estimacién en la correspondiente Cuenta de Resultados Consolidada.

d) Principios de consolidacién

La consolidacion de los resultados generados por las entidades cuyo control se ha adquirido en un
gjercicio se realiza tomando en consideracion, Gnicamente, los relativos al periodo comprendido
entre la fecha de adquisicion y el cierre de ese ejercicio y se excluyen de la consolidacién en la fecha
en que cesa el mismo.

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

+ Entidades del Grupo

Se consideran entidades dependientes aquellas que la Sociedad dominante tiene capacidad para
ejercer control, capacidad que se manifiesta cuando la Sociedad dominante tiene facultad para di-
rigir las politicas financieras y operativas de una entidad participada con el fin de obtener beneficios
de sus actividades. Se presume que existe dicho control cuando la Sociedad dominante ostenta la
propiedad, directa o indirecta, de mas del 50% de los derechos politicos de las entidades partici-
padas o, siendo inferior este porcentaje, si existen acuerdos con otros accionistas que otorgan a
la Sociedad su control, tiene el poder de nombrar o revocar a la mayoria de los miembros del Con-
sejo de Administracion, o el poder de emitir la mayoria de los votos en las reuniones del Consejo
de Administracion, siempre que la entidad esté controlada por el mismo.

Los Estados financieros de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad matriz
por aplicacién del método de integracién global.
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Para cada combinacién de negocios, el Grupo reconoce cualquier participacién no dominante en
la adquirida por la parte proporcional de la participacién no dominante de los activos netos iden-
tificables de la adquirida.

+ Entidades multigrupo
Se consideran entidades multigrupo aquellas sobre las que la Sociedad dominante gestiona con-
juntamente con otras sociedades. Se entiende como gestion conjunta aquella en la que existe un
acuerdo contractual para compartir el control sobre una actividad econémica, requiriendo las de-
cisiones estratégicas de la actividad, tanto financieras como operativas consentimiento unanime
de las partes que estan compartiendo el control.

Los Estados financieros de las entidades multigrupo se consolidan con las de la Sociedad matriz
por aplicacion del método de integracién proporcional.

El Grupo consolida las entidades multigrupo mediante el método proporcional, integrando linea
por linea los activos, pasivos, ingresos y gastos vy flujos de efectivo por su participacién en la entidad
controlada conjuntamente. El Grupo reconoce en sus Cuentas Anuales Consolidadas la participacion
en los beneficios o las pérdidas procedentes de ventas de activos del Grupo a las entidades contro-
ladas conjuntamente por la parte que corresponde a otros participes. El Grupo no reconoce su par-
ticipacion en los beneficios o las pérdidas de la entidad controlada conjuntamente y que se derivan
de la compra por parte del Grupo de activos de la entidad controlada conjuntamente hasta que di-
chos activos no se venden a un tercero independiente. Sin embargo, se reconoce una pérdida en la
transaccién de forma inmediata si la misma pone en evidencia una reduccién del valor neto reali-
zable de los activos corrientes, o una pérdida por deterioro de valor.

+ Entidades asociadas
Se consideran entidades asociadas aquellas sobre las que la Sociedad dominante tiene capacidad
para ejercer una influencia significativa, aunque no control ni control conjunto. Habitualmente,
esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20% de
los derechos de voto de la entidad participada.

En las Cuentas Anuales Consolidadas, las entidades asociadas se contabilizan por el método de la
participacion, es decir, por la fracciéon de su neto patrimonial que representa la participacion del
Grupo en su capital, una vez considerados los dividendos percibidos de las mismas y otras elimi-
naciones patrimoniales (en el caso de transacciones con una asociada, las pérdidas o ganancias
correspondientes se eliminan en el porcentaje de participacién del Grupo en su capital) menos
cualquier deterioro de valor de las participaciones individuales.

Cualquier exceso del coste de adquisicidon con respecto a la parte de los valores razonables de los
activos netos identificables de la empresa asociada atribuibles al Grupo en la fecha de adquisicion,
se considera Fondo de comercio y se presenta formando parte del saldo del epigrafe de entidades
asociadas del Balance consolidado. Cualquier defecto del coste de adquisiciéon con respecto a la
parte de los valores razonables de los activos netos identificables de la empresa asociada que posee
el Grupo en la fecha de adquisicion (es decir, descuento en la adquisicion) se reconoce en resultados
en el periodo de adquisicién.
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En el Anexo | se muestra un detalle de las sociedades dependientes, multigrupo y asociadas de la So-
ciedad asi como el método de consolidacién o valoracién que se ha aplicado para la preparacion de
las Cuentas Anuales Consolidadas adjuntas y otra informacién referente a las mismas.

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

La consolidacién de las operaciones de la Sociedad vy las sociedades dependientes se ha efectuado si-
guiendo los siguientes principios basicos:

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

+ La conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras se ha realizado aplicando el
método del tipo de cambio de cierre para los activos y pasivos, el tipo de cambio medio para los
ingresos y gastos y el tipo de cambio histérico para Capital y Reservas.

+ Las diferencias de cambio resultantes de dicha conversidon a euros se recogen en el Balance Conso-
lidado de dicha fecha como un componente separado del Patrimonio neto denominado Diferencias
de conversion.

+ Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracién global se han
eliminado en el proceso de consolidacién.

+ Los margenes incluidos en la facturaciéon entre sociedades del Grupo por bienes o servicios capita-
lizables se han eliminado en el momento de realizarse la operacién.

e) Comparabilidad de la informacion

La Direccién del Grupo presenta en las Cuentas Anuales Consolidadas adjuntas informacién comparativa
correspondiente al ejercicio 2010. Como requieren las NIIF-UE, las presentes Cuentas Anuales Consoli-
dadas del ejercicio 2011 recogen a efectos comparativos las cifras correspondientes del ejercicio anterior.

f) Variaciones en el perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2011 no se han producido variaciones en el perimetro de consolidaciéon respecto
al ejercicio anterior.

El 17 de mayo de 2010 Red Eléctrica Corporacion S.A. constituyd al 100% la sociedad REDCOR
Reaseguros S.A., con sede en Luxemburgo y cuyo objeto social consiste en disefiar y realizar todas
las actividades propias y especificas de una sociedad cautiva de reaseguro en todas las ramas.

El14 de julio de 2010 Red Eléctrica Internacional S.A.U (en adelante REI) ha constituido al 75%, junto
con AC Capitales SAFI S.A., la Sociedad Transmisora Eléctrica del Sur, S.A. (en adelante TESUR), con
domicilio en Lima (Per(), cuya principal actividad es la transmision de energia eléctrica y la operacién
y mantenimiento de redes de transmisién de electricidad.
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El 31 de agosto de 2010 Transportadora de Electricidad S.A. (en adelante TDE) acordd la venta de la
participacion del 75% que mantenia en la empresa Cybercia S.R.L. (en adelante CYB) por un importe
de 150 miles de délares americanos, dejando de formar parte en dicha fecha del perimetro de conso-
lidacién del Grupo.

Regulacion sectorial

Sector eléctrico en Espana

La regulacion del sector eléctrico se enmarca en la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico,
modificada parcialmente por la Ley 17/2007, de 4 de julio, en virtud de la cual se constituyd REE.

Segln la disposicidon adicional tercera de dicha Ley, a la Sociedad se le aplican todas las disposiciones
de la Ley del Sector Eléctrico y concordantes relativas al operador del sistema, transportista y gestor
de la red de transporte.

En relacién con estas actividades, conviene destacar:

« Para la actividad de transporte, la Ley del Sector Eléctrico reconoce su caracter de monopolio na-
tural, derivado de la eficiencia econdmica que proporciona la existencia de una (nica red. El trans-
porte se liberaliza a través de la generalizacion del acceso de terceros a la red, que es puesta a
disposicion de los diferentes sujetos del sistema eléctrico y de los consumidores a cambio del pago
de unas tarifas de acceso. La retribucion de esta actividad se fija administrativamente, y se ha de-
sarrollado fundamentalmente en los Reales Decretos 2819/1998 y 325/2008.

Ademas, para hacer efectiva la figura del transportista Gnico, la Ley 17/2007 establece que las em-
presas que sean titulares de instalaciones de transporte deberan transmitir dichas instalaciones a
la Sociedad en un plazo maximo de tres afios desde la entrada en vigor de dicha Ley. Durante 2010,
para dar cumplimiento a dicha Ley, la Sociedad suscribié contratos de compraventa de instalaciones
con Endesa Distribucién Eléctrica, S.L., Unién Fenosa Distribucion S.A.U., y con Hidrocantabrico
Distribucion Eléctrica, S.A.U.

+ En el ejercicio de su actividad de operacion del sistema eléctrico espafol, REE tiene como funcién
principal garantizar la continuidad y la sequridad del suministro eléctrico y la correcta coordinacién
del sistema de produccion y transporte, ejerciendo sus funciones en coordinacién con los operadores
y sujetos del Mercado Ibérico de la Energia Eléctrica, bajo los principios de transparencia, objetivi-
dad e independencia. REE tiene asignadas ademas las funciones de liquidacién, comunicacién de
pagos y cobros, y gestion de garantias, relacionadas con la garantia de suministro y con los desvios
efectivos de las unidades de generacion y de consumo. La Sociedad es también responsable de los
intercambios de energia a corto plazo que tengan por objeto el mantenimiento de las condiciones
de calidad y seguridad del suministro.
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Ademas, REE tiene también atribuida la operacién de los sistemas eléctricos insulares y extrape-
ninsulares de las Islas Baleares, Canarias, Ceuta y Melilla.

+ Como gestor de la red de transporte, REE tiene encomendados el desarrollo y ampliacién de la red
de transporte en alta tension, de forma que se garantice el mantenimiento y mejora de una red
configurada bajo criterios homogéneos y coherentes, la gestion del transito de electricidad entre
sistemas exteriores que se realicen utilizando las redes del sistema eléctrico espafiol, asi como la
denegacion del acceso a la red en el caso de que no se disponga de la capacidad necesaria.

Sector eléctrico Internacional

El Grupo Red Eléctrica, a través de la sociedad REI, tiene inversiones en el sector eléctrico, a nivel in-
ternacional, en Bolivia y en Per(.

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

Principios contables y normas de valoracion

Los principales principios contables utilizados para la elaboracién de estas Cuentas Anuales Conso-
lidadas aplicados uniformemente a los ejercicios que se presentan han sido los siguientes:

a) Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las Inmovilizaciones materiales son principalmente instalaciones téc-
nicas de energia eléctrica y se hallan valorados, segin el caso, al coste de produccién o coste de ad-
quisicion menos la correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro si las
hubiera. El indicado coste incluye, en su caso, los siguientes conceptos:

+ Los gastos financieros relativos a la financiacion externa devengados Gnicamente durante el periodo
de construccién.

+ Los gastos de explotacién relacionados directamente con las construcciones en curso del Inmovilizado
material de aquellos proyectos realizados bajo el control y direccidén de las sociedades del Grupo.

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

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

aumento de la productividad, capacidad y alargamiento de la vida Gtil se incorporan al activo como
mayor valor del bien.
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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 (til de los activos, se cargan a la
Cuenta de Resultados Consolidada en el momento en que se producen.

La amortizacién del resto del Inmovilizado material se amortiza distribuyendo linealmente el coste
de los diferentes elementos que componen dicho inmovilizado entre los afios de vida Gtil estimada
que constituyen el periodo en el que las sociedades esperan utilizarlos, aplicando los siguientes
coeficientes:

Coeficiente anual

Construcciones 2%-10%
Instalaciones técnicas de energia eléctrica 2,5%-7,14%
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 4%-25%

No se han producido cambios significativos en los criterios de amortizacion de los activos con respecto
al ejercicio anterior.

La mayor parte del inmovilizado material corresponde a instalaciones técnicas de energia eléctrica
que a su vez se amortizan mayoritariamente al 2,5 %.

El valor residual y la vida Gtil de los activos se revisan y se ajustan si es necesario en la fecha de
cada balance.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su importe
en libros se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

b) Inmovilizado intangible

Los Inmovilizados intangibles se registran por su precio de adquisicién, siendo revisados periddica-
mente y ajustados en el caso de cualquier disminucidn en su valor. Los activos incluidos en este apar-
tado son los siguientes:

+ Aplicaciones informaticas
Las licencias para programas informaticos adquiridas se activan sobre la base de los costes en que
se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para su uso.
Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como
gasto cuando se incurre en ellos. La amortizacion de los programas informaticos se realiza lineal-
mente en un periodo de entre tres y cinco afos desde la entrada en explotacion de cada programa.

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

«Inmovilizado inmaterial en curso
Las concesiones administrativas figuran como inmovilizado inmaterial en curso valoradas por
los desembolsos que se van efectuando hasta la finalizacion.

) Inversiones Inmobiliarias

Las sociedades del Grupo valoran sus Inversiones inmobiliarias siguiendo el método de coste de ad-
quisicion. El valor de mercado de las Inversiones Inmobiliarias del Grupo se desglosa en la nota 7 de
las Cuentas Anuales Consolidadas.

Las Inversiones Inmobiliarias se amortizan distribuyendo linealmente el coste de los diferentes ele-
mentos que lo componen entre los afios de vida (til estimada que constituyen el periodo en que las
sociedades esperan utilizarlos. Las inversiones inmobiliarias se amortizan en 50 afos.

d) Activos financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros, excluidas las inversiones contabilizadas por el método de
participacion, en tres categorias:

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

Los créditos se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion
incurridos al originar el activo y se valoran posteriormente a su coste amortizado, correspondiendo
este 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. Ademas, se consideran
como cuentas a cobrar los pagos anticipados corrientes procedentes, en general, de contratos o
compromisos plurianuales, y que se imputan a resultados a lo largo del periodo de vigencia de di-
chos contratos o compromisos.

La Sociedad evalla al cierre de cada ejercicio la existencia un posible deterioro de valor. El deterioro
de valor se calcula como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo original del activo financiero.
El importe en libros se reduce y se reconoce la pérdida en la Cuenta de Resultados Consolidada.
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+ Activos financieros disponibles para la venta: son las inversiones financieras que la Sociedad
tiene intencidon de mantener por un plazo de tiempo sin determinar, siendo susceptibles de ser
enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de liquidez o cambios en los tipos de interés. Se
clasifican como activos no corrientes, salvo que esté prevista y sea factible su liquidacién en un
plazo inferior al afo. Estos activos financieros se valoran a su valor razonable, siendo este el precio
de cotizacién a la fecha de cierre en el caso de los titulos con cotizacién oficial en un mercado
activo. Las ganancias o pérdidas resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha de cie-
rre se reconocen directamente en el Patrimonio neto, acumulandose hasta el momento de la li-
quidacién o correccién de valor por deterioro, momento en el que se imputan a la cuenta de
resultados. El calculo de posibles deterioros se realiza mediante el método del descuento de flujos
futuros esperados en el negocio. Para los valores cotizados, un descenso significativo o prolongado
en el valor de cotizacién por debajo de su coste se considera también evidencia de que el activo
se ha deteriorado.

Los dividendos de las participaciones en capital clasificadas como disponibles para la venta se im-
putan a la Cuenta de Resultados Consolidada en el momento en que queda establecido el derecho
de la Sociedad a recibir su importe.

+ Efectivo y equivalentes de efectivo: el Efectivo y equivalentes de efectivo incluye el efectivo en
caja, los depbsitos a la vista en entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo con venci-
mientos inferiores a tres meses.

Las valoraciones a valor razonable realizadas se clasifican utilizando una jerarquia de valor razonable
que refleja la relevancia de las variables utilizadas para llevar a cabo dichas valoraciones. Esta jerar-
quia consta de tres niveles:

+ Nivel 1: valoraciones basadas en el precio de cotizacidén de instrumentos idénticos en un mercado
activo.

« Nivel 2: valoraciones basadas en variables que sean observables para el activo o pasivo.

+ Nivel 3: valoraciones basadas en variables que no estén sustentadas en datos de mercado observables.

e) Existencias

Las existencias de materiales y repuestos se valoran a su coste de adquisicion, determinado me-
diante el método del precio medio ponderado o valor neto realizable, si este fuese menor. Las so-
ciedades del Grupo realizan una evaluacién del valor neto realizable de las existencias al final de
cada ejercicio, registrandose correcciones de valor como un gasto en la Cuenta de Resultados,
cuando su coste excede a su valor de mercado o cuando existen dudas sobre su utilizacién. Cuando
las circunstancias que previamente causaron la disminucion hayan dejado de existir o cuando exista
clara evidencia de incremento en el valor neto realizable debido a un cambio en las circunstancias
econdmicas, se procede a revertir el importe de la misma y se reconoce como ingreso en la Cuenta
de Resultados.
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f) Deterioro del valor de los activos

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de analizar la recuperabilidad de sus activos a la fecha
de cierre de cada ejercicio y siempre que algln suceso o cambio en las circunstancias indique que
el importe contabilizado puede no ser recuperable, de forma que si el importe recuperable de un
activo es inferior a su importe registrado en libros, entonces se entiende que se ha producido un
deterioro del valor del activo, que debe ser reconocido contablemente de forma inmediata como
una pérdida de valor por deterioro, imputando dicha pérdida a la cuenta de resultados. Asi, la pér-
dida por deterioro es la diferencia existente entre el valor en libros de un activo y su valor recupe-
rable. El valor recuperable es el valor razonable de un activo menos los costes para la venta o el
valor en uso, el mayor de los dos. 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 estimacién del valor recuperable del activo individual se determinara el valor recuperable de la
Unidad Generadora de Efectivo (UGE) a la que pertenece dicho activo. Las posibles reversiones se
registran en la cuenta de resultados. Las pérdidas por deterioro de fondos de comercio no son objeto
de reversion en periodos posteriores.

g) Capital social, acciones propias y dividendos

El Capital social esta representado por acciones ordinarias. Los costes de emision de nuevas acciones,
netos de impuestos, se deducen del patrimonio.

Las acciones propias se valoran a su coste de adquisicién y se presentan minorando la cifra de pa-
trimonio. Cualquier ganancia o pérdida obtenida en la compra, venta, emisidbn o amortizaciéon de
acciones propias se reconoce directamente en Patrimonio Neto.

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

h) Subvenciones

Las subvenciones de capital no reintegrables concedidas por diferentes organismos oficiales, cuya
finalidad es la financiacion de bienes de inmovilizado propiedad del Grupo, se recogen una vez rea-
lizadas las inversiones correspondientes, y reconocida la concesién oficial de dichas subvenciones.
El Grupo sigue el criterio de imputar a resultados de cada ejercicio, en el epigrafe Imputacién de sub-

venciones de inmovilizado no financiero y otras, las mencionadas subvenciones durante el periodo
en el que se amortizan los bienes de inmovilizado por los cuales las sociedades las han percibido.
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i) Cobros anticipados no corrientes

Los cobros anticipados no corrientes procedentes, en general, de contratos o compromisos pluria-
nuales se imputan a resultados en los epigrafes Importe neto de la cifra de negocios u Otras ganan-
cias, segln proceda, a lo largo del periodo de vigencia de dichos contratos o compromisos.

j) Provisiones

+ Prestaciones a los empleados
- Obligaciones por pensiones

El Grupo tiene planes de aportaciones definidas, que son planes que definen el importe de la
prestacion que recibira un empleado en el momento de su jubilacién, normalmente en funcién
de uno o mas factores como la edad, afos de servicio o remuneracién. Un plan de aportaciones
definidas es un plan de pensiones bajo el cual el Grupo paga aportaciones fijas a una entidad se-
parada y no tiene ninguna obligacién, ni legal ni implicita, de realizar aportaciones adicionales
si el fondo no posee activos suficientes para pagar a todos los empleados las prestaciones rela-
cionadas con los servicios prestados en el ejercicio corriente y en ejercicios anteriores. Las apor-
taciones se reconocen como prestaciones a los empleados cuando se devengan.

- Otras prestaciones a largo plazo a los empleados

Otras prestaciones a largo plazo a los empleados incluyen los planes de prestacion definida por
prestaciones distintas de planes de pensiones, tales como seguro médico, a parte de los emple-
ados activos y jubilados de la Sociedad matriz y de REE. Los costes esperados de estas prestacio-
nes se reconocen durante la vida laboral de los empleados y se recogen en el epigrafe de
Provisiones. Estas obligaciones se valoran anualmente por actuarios cualificados independientes.
Los cambios en las hipdtesis actuariales se reconocen, netos de impuestos, en el Patrimonio
neto como Reservas en el ejercicio en el que se producen y el coste de los servicios pasados se
reconoce en la Cuenta de Resultados.

Asimismo se incluyen los programas de retribucién a largo plazo, que son valorados anual-
mente. También se incluyen en este apartado los premios de antigiedad de la empresa boli-
viana TDE. Estas obligaciones se valoran anualmente por actuarios cualificados independientes.
Los cambios de valoracion de los premios de antigiedad de la sociedad boliviana TDE debidos
a cambios en las hipdtesis actuariales se cargan o abonan en la Cuenta de Resultados tan
pronto como se producen.

+ Otras provisiones
El Grupo 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 proba-
bilidad de desprenderse de recursos para hacer frente a dicha obligacién y que se pueda realizar
una estimacion fiable del importe de la misma. Su dotacidn se efectla al nacimiento de la res-
ponsabilidad o de la obligacién.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que seran necesarios
para liquidar la obligacién usando un tipo antes de impuestos, que refleje las evaluaciones del mer-
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cado actual del valor temporal del dinero, y los riesgos especificos de la obligacién. El incremento
en la provisiéon con motivo del paso del tiempo se reconoce como gasto por intereses.

k) Deuda financiera

Los préstamos, obligaciones y similares se registran inicialmente por su valor razonable menos los
costes de la transaccion en los que se haya incurrido. En periodos posteriores, estas obligaciones de
financiacién se valoran a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo, salvo
para aquellas operaciones para las que se han suscrito contratos de cobertura.

Las deudas financieras se clasifican como pasivos corrientes a menos que su vencimiento tenga lugar
a mas de doce meses desde la fecha de Balance, en cuyo caso se reconoceran como 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 transaccién. Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo
de cambio contabilizado y el que se encuentra en vigor a la fecha del cobro o pago se registran con
cargo o abono a la Cuenta de Resultados Consolidada.

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

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

m) Derivados financieros y operaciones de cobertura

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

El valor razonable total de los derivados se clasifica como un activo o pasivo no corriente si el venci-
miento restante de la partida cubierta es superior a doce meses y como un activo o pasivo corriente

si el vencimiento restante de la partida cubierta es inferior a doce meses.

Una cobertura se considera altamente eficaz cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos
de efectivo de los elementos objeto de cobertura se compensan con el cambio en el valor razonable
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o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura con una efectividad comprendida en un rango
del 80 % al 125 %.

El Grupo clasifica algunos derivados como cobertura del valor razonable de activos o pasivos recono-
cidos o0 como un compromiso firme (cobertura del valor razonable), o como coberturas de transac-
ciones altamente previsibles (cobertura de flujos de efectivo), o como coberturas de una inversién
neta en una operacién en el extranjero.

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

El valor razonable de los instrumentos derivados utilizados a efectos de cobertura se muestran en la
nota 18. Los movimientos dentro del Patrimonio neto se muestran en la nota 12.

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

+ En el caso de coberturas de valor razonable, los cambios en el valor razonable de los derivados que
se designan como coberturas se reconocen en la Cuenta de Resultados Consolidada. Asimismo, los
cambios en el valor razonable del elemento cubierto, en relacién con el riesgo cubierto, también
se reconocen en la Cuenta de Resultados Consolidada. Por tanto, la contabilidad de coberturas ace-
lera el reconocimiento del ingreso o gasto del elemento cubierto para compensar el efecto en pér-
didas y ganancias del derivado.

+ En el caso de coberturas de inversiones netas en operaciones en el extranjero, se contabilizan de
forma similar a las coberturas de flujos de efectivo. Cualquier ganancia o pérdida en el instrumento
de cobertura relacionado con la parte efectiva de la cobertura se reconoce en el Patrimonio neto.
La pérdida o ganancia relativa a la parte no efectiva se reconoce inmediatamente en la Cuenta de
Resultados Consolidada. Las pérdidas y ganancias acumuladas en el Patrimonio neto se incluyen
en la Cuenta de Resultados cuando se enajena la operacién en el extranjero.

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

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula mediante los si-
guientes criterios:
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+ El valor razonable de mercado de los derivados cotizados en un mercado organizado es su cotizacion
al cierre del ejercicio.

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

n) Acreedores comerciales

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

0) Ingresos y gastos

Los ingresos ordinarios registran al valor razonable de las contraprestaciones recibidas o por recibir
derivadas de los mismos. 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 in-
dependencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

En relaciéon con los intercambios internacionales en los que la Sociedad matriz actGa como interme-
diario, las compras y las ventas de energia se realizan por cuenta del Sistema Eléctrico, percibiendo
la Sociedad un margen que es registrado en el epigrafe Importe neto de la cifra de negocios de la
Cuenta de Resultados Consolidada, por la labor de intermediacién.

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.

p) Situacion fiscal

El gasto (ingreso) por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el corriente como el impuesto
diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos, son reconocidos
como gasto o ingreso e incluidos en la determinacién de la ganancia o pérdida neta del ejercicio, ex-
cepto si han surgido de una transaccion que se ha reconocido en el mismo ejercicio, cargando o abo-
nando directamente al Patrimonio neto, o de una combinacién de negocios.
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El impuesto corriente es el que se estima pagar en el ejercicio, utilizando los tipos impositivos apro-
bados, correspondiente al ejercicio presente y a cualquier ajuste de impuesto a pagar relativo a ejer-
cicios anteriores.

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

Los impuestos diferidos y el gasto por impuesto sobre las ganancias se calculan y contabilizan con-
forme 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 deter-
minacion 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 espera 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 dispo-
nerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias.

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

q) Beneficios por accion

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

En el caso de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Red Eléctrica a 31 de diciembre de 2011 y
2010, los beneficios basicos por accién coinciden con los diluidos, dado que no han existido opera-
ciones durante dichos ejercicios que pudieran hacer variar esta cifra.

r) Seguros

Las companias del Grupo Red Eléctrica tienen suscritas diversas polizas de sequro para cubrir los
riesgos a los que estan sometidas las sociedades por el ejercicio de sus actividades. Estos riesgos
estan principalmente sujetos a los dafios que pudieran sufrir las instalaciones de las sociedades del
Grupoy a las posibles reclamaciones de terceros que puedan surgir por el desarrollo de sus activida-
des. Los gastos e ingresos por primas de seguros se reconocen en la Cuenta de Resultados Consolidada
de acuerdo a un criterio de devengo. Los ingresos a recuperar de las compafiias de seguros derivados
de los siniestros se registran en la Cuenta de Resultados Consolidada de acuerdo al criterio de corre-
lacién de ingresos y gastos.
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s) Medio ambiente

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

t) Activos no corrientes mantenidos para la venta

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

u) Pagos basados en acciones

La Sociedad matriz, REE y REI han implementado planes de adquisicién 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 dicha retribucion se realiza de acuerdo al precio de cierre de la co-
tizacion de las acciones de la Sociedad en la fecha de entrega de las mismas. El gasto derivado de
este plan se registra en el epigrafe Gastos de personal de la Cuenta de Resultados Consolidada. Todas
las acciones entregadas proceden de la autocartera de la Sociedad matriz.

%‘" RED ELECTRICA CORPORACION ¢ Cuentas anuales consolidadas 2011



5. Inmovilizado intangible

El movimiento producido en los ejercicios 2011 y 2010 en las diferentes cuentas del Inmovilizado in-
tangible y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Grupo Red Eléctrica

Movimiento del Inmovilizado intangible ejercicios 2011 y 2010
en miles de euros

31 de Variaciones 31 de Variaciones 31 de
diciembre Modificaciones tipo de diciembre tipo de diciembre
de 2009 Altas al perimetro cambio de 2010 Altas cambio Traspasos de 2011
COSTE
Gastos de desarrollo y
aplicaciones informaticas 14.628 2.276 (76) 115 16.943 309 59 - 17.311
Inmovilizado inmaterial
en curso = = = = - 2.560 12 330 2.902
Total Coste 14.628 2.276 (76) 115 16.943 2.869 71 330 20.213

AMORTIZACION

ACUMULADA

Gastos de desarrollo y

aplicaciones informaticas (12.644) (1.329) 74 (101) (14.000) (1.334) (49) - (15.383)
Total Amortizacion

Acumulada (12.644) (1.329) 74 (101) (14.000) (1.334) (49) - (15.383)
Valor Neto 1.984 947 (2) 14 2.943 1.535 22 330 4.830

Las altas recogen gastos de explotacion directamente relacionados con el inmovilizado intangible que
se han activado durante el ejercicio 2011 y que ascienden a 1.215 miles de euros (418 miles de euros en
el ejercicio 2010). El inmovilizado inmaterial en curso corresponde al avance de obra realizada por
TESUR relativa a la concesion de la linea de transmision Tintaya-Socabaya y subestaciones asociadas.
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6. Inmovilizado material

El movimiento producido durante los ejercicios 2011 y 2010 en las diferentes cuentas del Inmovili-
zado material asi como en sus correspondientes amortizaciones acumuladas y deterioros de valor

ha sido el siguiente:

Grupo Red Eléctrica

Detalle del movimiento de las Inmovilizaciones materiales

ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

31 de Variaciones Salidas, bajas 31 de Variaciones Salidas, bajas 31 de

diciembre Modificaciones tipo de reducciones y diciembre tipo de reducciones y diciembre

de 2009 Altas al perimetro cambio saneamientos Traspasos de 2010 Altas cambio saneamientos Traspasos de 2011
COSTE
Terrenos y construcciones 76.218 = = 539 = 337 77.094 4 254 = 85 77.437
Instalaciones técnicas
de energia eléctrica 7.358.110 1.440.777 = 13.449 (750) 591.399 9.402.985 = 6.080 (1.227) 1.338.645 10.746.483
Otras instalaciones, maquinaria,
utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 112.823 135 (19) 211 (130) 12.519 125.539 274 122 (466) 12.155 137.624
Instalaciones técnicas de energia
eléctrica en curso 877.700 709.179 - 173 (54) (526.343) 1.060.655 671.547 78 - (960.166) 772.114
Anticipos e inmovilizado
material en curso 236.644 156.463 = = (52) (77.912) 315.143 169.564 122 (24) (391.049) 93.756
Total Coste 8.661.495 2.306.554 (19) 14.372 (986) - 10.981.416 841.389 6.656 (1.717) (330) 11.827.414
AMORTIZACION ACUMULADA
Construcciones (15.321) (1.312) = (184) = = (16.817) (1.286) (92) = = (18.195)
Instalaciones técnicas
de energfa eléctrica (2.873.410) (293.412) - (6.902) 559 - (3.173.165) (370.455) (3.340) 929 - (3.546.031)
Otras instalaciones, maquinaria,
utillaje, mobiliario y otro inmovilizado (84.013) (8.979) 15 (144) 126 = (92.995) (9.574) (85) 443 = (102.211)
Total Amortizacion Acumulada (2.972.744) (303.703) 15 (7.230) 685 - (3.282.977) (381.315) (3.517) 1.372 - (3.666.437)
Deterioros de valor (68.563) (18.625) - (3.339) - - (90.527) - (2.037) - - (92.564)
Valor Neto 5.620.188 1.984.226 (4) 3.803 (301) - 7.607.912 460.074 1.102 (345) (330) 8.068.413
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Las principales altas en los afios 2011 y 2010 se han realizado en instalaciones de la red de transporte
en Espafia. Las altas del ejercicio 2010 incluyeron la adquisicién, de acuerdo a la Disposicién Transi-
toria Novena de la Ley 17/2007 de 4 de julio, de determinados activos integrantes de la red de trans-
porte por parte de REE a Endesa Distribucién Eléctrica, S.L. por un importe de 1.412.128 miles de euros,
a Unién Fenosa Distribuciéon, S.A.U. por un importe de 46.922 miles de euros y a Hidrocantabrico
Distribucién Eléctrica, S.A.U. por un importe de 57.804 miles de euros. La transmisién afect6 tanto a
las redes de transporte de energia insulares (Canarias y Baleares) como a activos integrantes de la
red de transporte peninsular.

Durante el ejercicio 2011, las sociedades han activado como mayor valor de Inmovilizado material,
gastos financieros por importe de 24169 miles de euros (25.121 miles de euros en 2010). La tasa media
ponderada utilizada para la activacion de los gastos financieros ha sido de 3,3 %.

Los gastos de explotacién directamente relacionados con las construcciones en curso del Inmovilizado
material activados durante el ejercicio 2011 ascienden a 16.862 miles de euros (17.626 miles de euros
el ejercicio 2010).

En el ejercicio 2011 no se han reconocido Deterioros de valor (18.625 miles de euros en 2010).

Para calcular el valor en uso de las UGE del negocio internacional se ha utilizado el enfoque de flujos
de efectivo esperados, en este sentido, se han utilizado diferentes escenarios a los que se les ha asig-
nado probabilidades estimadas de ocurrencia:

a) Escenario base referido al valor en uso, valorado mediante la metodologia del descuento de flujos
libres de caja con una tasa de descuento: 17,3% (16,3% en 2010) y un crecimiento en linea con la
evolucion del mercado, considerando flujos hasta el 2024, que es el fin del periodo de proyeccién
estimado. El valor residual ha sido calculado como el valor presente del activo regulatorio actua-
lizado al final de 2024.

b) Escenario referido al valor de realizacion, utilizando metodologias de mercado (soportadas por
operaciones comparables y valoraciones de analistas).

c) Escenarios de mercado referidos al valor de realizacion que reflejan la situacién actual de mercado
y de las UGE.

Las hipotesis claves incluidas en los flujos de caja son el valor del activo regulatorio, la inflacién, el
valor residual y el tipo de cambio, siendo este Gltimo el mas sensible.
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7. Inversiones inmobiliarias

El movimiento producido en los ejercicios 2011y 2010 en las Inversiones Inmobiliarias pertenecientes
al Grupo se describe a continuacion:

Grupo Red Eléctrica
Detalle del movimiento de las Inversiones Inmobiliarias ejercicios 2011 y 2010
en miles de euros

31 de 31 de 31de
diciembre diciembre diciembre
de 2009 Altas Bajas de 2010 Altas Bajas  Traspasos de 201

COSTE
Inmuebles de inversion 2.309 - - 2.309 - - 601 2.910
Total Coste 2.309 - - 2.309 - - 601 2.910

AMORTIZACION

ACUMULADA

Inmuebles de inversion (151) (32) - (183) (32) - - (215)
Total Amortizacion
Acumulada (151) (32) - (183)  (32) - - (215)
Valor Neto 2.158 (32) - 2.126  (32) - 601 2.695

Las Inversiones inmobiliarias tienen un valor de mercado de aproximadamente 3 millones de euros,
no generando ingresos o gastos de explotacién significativos.

8. Inversiones contabilizadas por el método
de la participacion

El movimiento producido durante los ejercicios 2011 y 2010 en las inversiones contabilizadas por el
método de la participacion ha sido el siguiente:

Grupo Red Eléctrica
Movimiento de las inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion
ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

31 de Método Diferencias 31 de Método Diferencias 31 de
diciembre de la de diciembre de la de diciembre
de 2009  participacion Dividendos conversion Otros de 2010 participacion Dividendos conversion Otros de 2011

REDESUR  5.046 1.003 (778) (389)  (97) 5.757 925 (909) 538 1.648 4.663

5.046 1.003 (778) (389) (97) 5.757 925 (909) 538 1.648 4.663
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En el ejercicio 2011 y dentro del epigrafe de Otros se incluyen -1.856 miles de d6lares americanos
correspondientes a una reduccion de capital.

Los saldos de los ejercicios 2011 y 2010 de los activos, pasivos, ingresos ordinarios y resultado del ejer-
cicio de REDESUR son los siguientes:

en miles de euros 2011 2010
Activos 39.147 41.856
Pasivos 25.329 25.167
Ingresos ordinarios 10.211 10.514
Resultado del ejercicio 2.742 2.971

Otros activos no corrientes

Otros Activos no Corrientes recoge a 31 de diciembre de 2011 un importe de 33.200 miles de euros
(49.482 miles de euros el ejercicio 2010), correspondiente fundamentalmente al contrato de Dispo-
nibilidad de Asistencia Técnica, con Endesa Distribucién Eléctrica, S.L en 2010, por un plazo de
cuatro anos y un importe total de 66.000 miles de euros, por el cual REE tiene el derecho a solicitar
a Endesa Distribucién Eléctrica, S.L. la prestacion de servicios de asistencia técnica relativos a los
activos adquiridos en 2010.

Existencias

El detalle a 31 de diciembre de 2011 y 2010 del epigrafe de Existencias del Balance Consolidado adjunto
es el siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Existencias 59.221 55.900
Correcciones de valor (14.843) (12.112)

44.378 43.788

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El detalle a 31 de diciembre de 2011 y 2010 del epigrafe Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
del Balance consolidado adjunto es el siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 22.775 30.680
Otros deudores 343.832 370.716
Activos por impuestos corrientes 1.463 11.068

368.070 412.464
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Otros deudores en 2011 y 2010 recoge principalmente los ingresos pendientes de facturacién y/o cobro
derivados de las actividades de transporte y operacién del sistema. Asimismo se incluyen en este
epigrafe anticipos a acreedores por servicios, deudores por operaciones de trafico y los importes a
devolver al Grupo correspondientes al Impuesto sobre el valor afiadido. El saldo de otros deudores a
31 de diciembre de 2010 incluia 66 millones de euros de IVA a devolver al Grupo, motivado fundamen-
talmente por el IVA soportado derivado de la compra de los activos de transporte. No existe diferencia
significativa entre el valor razonable y el valor neto contable de este epigrafe a 31 de diciembre de
2011 y 2010.

A 31 de diciembre de 2010 los activos por impuestos corrientes recogian fundamentalmente el importe
a devolver del Impuesto de Sociedades como consecuencia de las amortizaciones fiscales aceleradas
de determinados bienes del inmovilizado del Grupo, derivadas de la Ley 4/2008 (nota 21).

Patrimonio neto

Gestion del riesgo de capital

El objetivo del Grupo en relacién con la gestiéon del capital es el de salvaguardar la capacidad del
mismo para continuar como empresa en funcionamiento, 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, el Grupo podria ajustar el importe de los
dividendos a pagar a los accionistas, reembolsar capital a los accionistas o emitir nuevas acciones.

El Grupo hace seguimiento del capital de acuerdo con la ratio de apalancamiento, en linea con la
practica del sector. Esta ratio se calcula como la deuda financiera neta dividida entre el activo neto
(entendido este como el Patrimonio neto del Grupo mas la Deuda financiera neta). La Deuda finan-
ciera neta se calcula de la siguiente manera:

en miles de euros 2011 2010
Deudas a largo plazo 3.776.873 3.695.291
Deudas a corto plazo 909.953 1.041.931
Derivado de tipo de cambio 25.433 37.665
Efectivo y equivalentes (19.343) (18.286)
Deuda financiera neta 4.692.916 4.756.601
Patrimonio Neto 1.813.547 1.624.554
Ratio de apalancamiento 72,1% 74,5%

A 31 de diciembre de 2011, los covenants financieros recogidos en los contratos de deuda no son sig-
nificativos. Ademas, existe una reducida probabilidad de incumplimiento y, en caso de darse esta,
su impacto en los resultados de la compafia no seria significativo.
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Por otro lado, a 31 de diciembre de 2011, el rating crediticio otorgado por las agencias Moody'’s y Stan-
dard & Poor’s se ha mantenido en 2011 en A2 y AA- respectivamente. Con posterioridad al cierre del
gjercicio 2011 y como consecuencia de la reciente bajada de dos niveles del rating del Reino de Espana,
Standard & Poor’s ha rebajado un nivel el rating, pasando de AA- a A+.

Patrimonio neto atribuido a la Sociedad dominante
+ Fondos propios

- Capital social
A 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Capital social de la Sociedad matriz esta representado por
135.270.000 acciones al portador, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos derechos
politicos y econdmicos, de valor nominal 2 euros cada una, y admitidas a cotizaciéon en las cuatro
Bolsas espanolas.

De acuerdo con la Ley 17/2007, cualquier persona fisica o juridica podra participar en el acciona-
riado de la Sociedad, siempre que la suma de su participacién directa o indirecta en el capital
de esta Sociedad no supere el 5% del capital social y no ejerza derechos politicos por encima del
3%. Estas acciones no podran sindicarse a ningln efecto. En el caso de sujetos que realicen ac-
tividades en el Sector Eléctrico y aquellas personas fisicas o juridicas que, directa o indirecta-
mente participen en el capital de estos con una cuota superior al 5%, no podran ejercer derechos
politicos en la sociedad responsable de la operacién del sistema por encima del 1%. Los limites
de participacion en el capital de la Sociedad matriz de la nueva estructura corporativa no aplican
a la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) que mantendra, en todo caso, una
participacion no inferior al 10 %. A 31 de diciembre de 2011 y 2010 la SEPI posee una participacion
del 20% en el Capital de la Sociedad.

- Reservas
Este epigrafe recoge:
- Reserva legal
Las sociedades espafiolas estan obligadas a destinar el 10 % de los beneficios de cada ejercicio
a la constitucion de un fondo de reserva hasta que este alcance, al menos, el 20% del Capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y solo podra ser utilizada para cubrir,
en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la Cuenta de Resultados.
También, bajo determinadas condiciones se podra destinar a incrementar el Capital social. A
31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 54.199 miles de euros.

- Otras reservas
Este concepto incorpora las Reservas voluntarias de la Sociedad matriz, las Reservas en so-
ciedades consolidadas y las Reservas de primera aplicacién, siendo todas estas de libre dis-
tribucién. A 31 de diciembre de 2011 ascienden a 890.168 (752.701 miles de euros en 2010).

Asimismo también recoge las reservas procedentes de disposiciones legales, el importe as-
ciende a 264.546 miles de euros y dentro de estas reservas destacan la Reserva de revalorizacién
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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 eliminacién de resul-
tados contables negativos, a la ampliacion del Capital social o, transcurridos 10 afios desde su
creacién, a reservas de libre disposicion, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley
2607/1996.

- Acciones y participaciones en patrimonio propias
Las acciones de la Sociedad dominante en poder de la misma a 31 de diciembre de 2011 represen-
tan el 0,62% del capital social de la Sociedad matriz y totalizan 834.774 acciones, con un valor
nominal global de 1.670 miles de euros y un precio medio de adquisicidn de 34,36 euros por accion
(a 31 de diciembre de 2010, 667.511 acciones, que representaban el 0,49 % del Capital social, con
un valor nominal global de 1.335 miles de euros y un precio medio de adquisicion de 34,90 euros
por accion).

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor del Patrimonio neto del Grupo a
31 de diciembre de 2011 por importe de 28.684 miles de euros (23.297 miles de euros en 2010).

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

- Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante
El Resultado del ejercicio 2011 ha ascendido a 460.348 miles de euros (390.150 miles de euros a 31
de diciembre de 2010).

Dividendo a cuenta del ejercicio y propuesta de distribucién de dividendo de la Sociedad matriz
El Dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracion durante los ejercicios 2011y 2010
figura minorando el Patrimonio neto del Grupo a 31 de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente.

El dia 22 de diciembre de 2011 el Consejo de Administracion de la Sociedad matriz acord6 repartir
un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2011 por un importe bruto de 0,6764 euros
por accion, pagadero el 2 de enero de 2012 (0,5882 euros brutos por acciéon a cuenta de los resul-
tados del ejercicio 2010). El dividendo a cuenta aprobado a 31 de diciembre de 2011 asciende a
90.932 miles de euros (79.173 miles de euros en 2010) (nota 17).

Los dividendos pagados durante el ejercicio 2011 y 2010 se detallan a continuacion:

en miles de euros 2011 2010
% sobre Euros % sobre Euros
nominal por accion Importe nominal por accion Importe
Acciones ordinarias 93,76% 1,8751 252.792 73,91% 1,4781 198.777
Dividendos totales pagados 93,76% 1,8751 252.792 73,91% 1,4781 198.777
Dividendos con cargo a resultados 93,76 % 1,8751 252.792 73,91% 1,4781 198.777
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Asimismo, el Consejo de Administracién de la Sociedad matriz ha propuesto a la Junta General
de Accionistas un dividendo complementario por importe de 1,5360 euros por accion, ascendiendo
el dividendo total del ejercicio 2011 a 2,2124 euros por accién (1,8751 euros por accién en 2010).

+ Ajustes por cambios de valor

- Operaciones de cobertura
Este epigrafe recoge las variaciones de valor producidas por los instrumentos financieros deri-
vados. A 31 de diciembre de 2011 ascienden a un importe de -2.717 miles de euros (de -312 miles
de euros en 2010).

- Otros ajustes por cambio de valor
Este epigrafe recoge 644 miles de euros correspondientes a Ingresos fiscales correspondientes
a deducciones y bonificaciones a distribuir en varios ejercicios (0 miles de euros en 2010).

- Diferencias de conversién
Este epigrafe recoge las diferencias de cambio de las filiales extranjeras, principalmente de la
sociedad boliviana TDE, que a 31 de diciembre de 2011 presenta un importe de -6.239 miles de
euros (-6.525 miles de euros en 2010).

Participaciones no dominantes

El saldo incluido en el apartado Participaciones no dominantes dentro del Patrimonio neto del
Balance consolidado adjunto recoge el valor de la participacién no dominante en las sociedades
TESUR y TDE. A 31 de diciembre de 2011 asciende a 1.674 miles de euros (1.725 miles de euros en 2010).

Subvenciones y otros

El movimiento de las Subvenciones y otros en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Grupo Red Eléctrica
Detalle del movimiento de Subvenciones y otros cobros anticipados no corrientes
ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

31de 31de 31de
diciembre Bajas y diciembre Bajas y diciembre
de 2009 Adiciones  Aplicaciones de 2010  Adiciones Aplicaciones de 2011

Subvenciones y otros cobros
anticipados no corrientes 321.177 57.966 (10.382) 368.761 43.540 (11.407) 400.894

321.177 57.966 (10.382) 368.761 43.540 (11.407) 400.894

El epigrafe de Subvenciones y otros cobros anticipados no corrientes incluye fundamentalmente las
cantidades recibidas por REE para la construccién de instalaciones eléctricas y las derivadas de los
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acuerdos con terceros relativos a la construccién de instalaciones eléctricas. Su imputacién a la
Cuenta de Resultados del ejercicio se produce en funcién de la vida Gtil de dichas instalaciones y se
registra en el epigrafe Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras de la Cuenta
de Resultados Consolidada.

Durante el 2010, a REE le fue concedida una subvenciéon de la Comisién Europea por el proyecto de la
interconexién eléctrica entre Espafia y Francia, proyecto que la Sociedad realiza conjuntamente con
Réseau de Transport d’Electricité (RTE), a través de INELFE. La subvencion se concedi6 por un importe
maximo de 112,5 millones de euros, de los que se recibieron 33.750 miles de euros en el ejercicio 2010.

Provisiones no corrientes

El movimiento de este epigrafe del pasivo del Balance consolidado adjunto durante los ejercicios 2011
y 2010 se muestra a continuacion:

Grupo Red Eléctrica
Movimiento de Provisiones
ejercicios 2011 y 2010

en miles de euros

31 de Reversiones 31 de
diciembre Modificaciones vy diferencias diciembre
de 2009 Adiciones Aplicaciones Traspasos al perimetro  de conversion de 2010

Compromisos con el personal 26.097 5.658 (548) (2438) (56) 64 30.967
Otras provisiones 27.175 25.175 (85) - - (7.480) 44.785
53.272  30.833 (633) (248) (56) (7.416) 75.752
31 de Reversiones 31 de

diciembre Modificaciones vy diferencias diciembre

de 2010  Adiciones Aplicaciones Traspasos al perimetro  de conversion de 2011

Compromisos con el personal 30.967 3.054 (646) - - 32 33.407
Otras provisiones 44.785 13.535 (1.040) - - (23.261) 34.019
75.752 16.589  (1.686) - - (23.229) 67.426

Dentro del epigrafe de Compromisos con el personal se recogen principalmente los compromisos fu-
turos, fundamentalmente sequro médico, asumidos por REE con su personal en el momento que se
jubile, calculados en base a estudios actuariales de un experto independiente y los planes de retri-
bucién a largo plazo.

En los ejercicios 2011 y 2010 las adiciones estan motivadas principalmente por el devengo anual, asi

como por la evoluciéon de las hipdtesis actuariales tomadas. Estas adiciones se registran como Gastos
de personal o Gastos financieros, seglin sea su naturaleza, y en Reservas cuando se producen cambios
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en hipotesis actuariales en el caso de las obligaciones derivadas del sequro médico y en la Cuenta de
Resultados en el caso de las obligaciones derivadas por premios de antigliedad o servicios pasados.
El importe de Gastos de personal reconocido en el ejercicio 2011 en la Cuenta de Resultados Consoli-
dada asciende a 1.214 miles de euros (2.395 miles de euros en 2010), el importe de Gastos financieros
reconocido en el ejercicio 2011 en la Cuenta de Resultados asciende a 1.273 miles de euros (1126 miles
de euros en 2010) y el importe de Reservas reconocido en el ejercicio 2011 ha ascendido a -587 miles
de euros neto de impuestos (666 miles de euros en 2010). Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2011
y 2010, se han reconocido en la Cuenta de pérdidas y ganancias como Gastos de personal 1.074 miles
de euros (1137 miles de euros en 2010) y como Gastos financieros 80 miles de euros (48 miles de euros
en 2010), correspondiente a los devengos de la retribucion a largo plazo de directivos.

El efecto que tendria una variaciéon de un punto porcentual en los costes de los seguros médicos es
el que se detalla a continuacioén:

en miles de euros 2011 2010

+1% -1% +1% -1%
Costes de los servicios del ejercicio actual 272 (195) 273 (195)
Costes por intereses del coste sanitario postempleo neto 13 (8) 13 (8)
Obligaciones acumuladas por prestaciones postempleo derivadas
de los seguros médicos 5.633 (4.108) 5.356 (3.880)

Estas provisiones se reflejan segln estudios actuariales con las siguientes hipotesis para el ejercicio
2011 y 2010:

2011 2010
Hipotesis actuariales Hipétesis actuariales
Tasa de descuento 4,50% 4,56%
Crecimiento coste 4,00% 4,00%
Tabla supervivencia PERM/F 2000 Nueva produccién PERM/F 2000 Nueva produccion

Dentro del epigrafe de Otras provisiones se recogen principalmente los importes dotados en cada
gjercicio por las sociedades del Grupo para cubrir eventuales resultados desfavorables en reclama-
ciones de terceros.

En el ejercicio 2011 las adiciones corresponden fundamentalmente a la inclusiéon de una provisién de
10 millones de euros destinada a cubrir el riesgo derivado de contingencias fiscales del negocio in-
ternacional correspondientes a los ejercicios 2007-2011.

Las reversiones en el ejercicio 2011 se deben principalmente a la obtencién de resoluciones favorables

de determinados expedientes sancionadores incoados por diferentes comunidades autbnomas cuyas
provisiones fueron dotadas en el ejercicio anterior.

%‘" RED ELECTRICA CORPORACION ¢ Cuentas anuales consolidadas 2011



Otros pasivos no corrientes

La partida Otros pasivos no corrientes incluye fundamentalmente los ingresos por los acuerdos firmados
con diversos operadores de telecomunicaciones por la cesién de uso de la capacidad de la red de tele-
comunicaciones, con unos plazos de vencimientos entre los anos 2016 y 2027, por importe de 53.793
miles de euros a 31 de diciembre de 2011 (57.850 miles de euros, a 31 de diciembre de 2010). También se
incluyen en este epigrafe los pasivos no corrientes derivados de las compensaciones abonadas por Elec-
tricité de France (en adelante, EDF), en virtud del acuerdo de adaptacion de los contratos de suministro
de energia eléctrica, suscrito el 8 de enero de 1997, por importe de 23.625 miles de euros a 31 de diciembre
de 2011 (23.625 miles de euros a 31 de diciembre de 2010), que siendo compromisos plurianuales estan
condicionados a la construccion de una instalacion que a 31 de diciembre de 2011 no estaba finalizada.

Politica de gestion del riesgo financiero

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

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

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

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

+ La gestion de riesgos financieros debe orientarse a evitar variaciones no deseadas en el valor fun-
damental del Grupo, no teniendo como objeto obtener beneficios extraordinarios.

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

La metodologia para la identificacion, medicion, seguimiento y control de estos riesgos, asi como
los indicadores de gestién y las herramientas de medicién y control especificos para cada riesgo,

estan establecidos en el Manual de riesgos financieros.

Los riesgos financieros a que esta expuesto el Grupo son:

Riesgo de mercado
Corresponde a variaciones en la situacion de los mercados financieros con relaciéon a los precios, los

tipos de interés y de cambio, de condiciones crediticias, o de otras variables que puedan afectar a
los costes financieros a corto, a medio o a largo plazo.
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La gestion de estos riesgos se realiza tanto sobre las operaciones de endeudamiento a realizar, su
moneda, plazo y tipo de interés, como a través de la utilizacién de instrumentos financieros de co-
bertura que permitan modificar las caracteristicas de la estructura financiera. Dentro de los riesgos
de mercado destacan fundamentalmente:

+ Riesgo de tipo de interés
Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de los activos y pasivos que de-
vengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un
tipo de interés variable. El objetivo de la gestién del riesgo de tipos de interés es fundamentalmente
mantener la estructura de la deuda entre riesgo fijo y protegido, y riesgo referenciado a tipo de in-
terés variable en torno al 70 %-30 %. La estructura a 31 de diciembre de 2011 y 2010, es la siguiente:

en miles de euros 2011 2010

Tipo fijo Tipo variable Tipo fijo Tipo variable
Emisiones a largo plazo 2.603.209 - 1.755.474 -
Deuda bancaria a largo plazo 887.826 311.271 1.260.973 798.375
Emisiones a corto plazo - 4.758 - 47.431
Deuda bancaria a corto plazo 201.997 703.198 - 912.634
Total deuda 3.693.032 1.019.227 3.016.447 1.758.440
Porcentaje 78% 22% 63% 37%

La estructura refleja un perfil de riesgo bajo, con una moderada exposicién a variaciones en los
tipos de interés. Ademas, el impacto de la subida de los tipos de interés variables en la deuda a
tipo variable se ve contrarrestado en gran medida, siempre que se mantenga el proceso inversor,
en la Cuenta de Resultados Consolidada por los mayores ingresos derivados de la retribucion de
las nuevas puestas en servicio, que se retribuyen en base al nivel del bono del Tesoro espafiol a 10
anos en dicho momento.

El riesgo de tipo de interés al que el Grupo esta expuesto a 31 de diciembre de 2011 afecta funda-
mentalmente al Patrimonio neto del ejercicio, como consecuencia de cambios en el valor razonable
de los instrumentos financieros derivados, no viéndose alterado el resultado del ejercicio. A conti-
nuacién se muestra un analisis de sensibilidad de dicho riesgo:

Efecto en el Patrimonio Neto Consolidado Variacion en los tipos de interés de mercado

en miles de euros 2011 2010
+0,10% -0,10% +0,10% -0,10%

Coberturas de tipo de interés:
- Cobertura de flujos de caja. Swap de tipo de interés 3.730 (3.759) 4.767 (4.807)

Coberturas de tipo de interés y de tipo de cambio:
- Cobertura de flujos de caja. Cross Currency Swap (182) 185 282 (289)

La sensibilidad del valor razonable se ha estimado utilizando una técnica de valoracién basada en
el descuento de flujos de caja futuros a los tipos de interés de mercado vigentes a 31 de diciembre
de 2011y 2010.
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+ Riesgo de tipo de cambio
La gestion de este riesgo contempla el riesgo de transaccién, derivado de tener que cobrar o pagar
flujos de caja en una moneda distinta del euro, y el riesgo de conversion, que hace referencia al
riesgo que soporta la empresa al consolidar las filiales y/o los activos situados en paises cuya mo-
neda funcional es diferente del euro.

Con el objetivo de eliminar el riesgo de cambio en el mercado de colocaciones privadas de Estados
Unidos (USPP), la Sociedad ha contratado coberturas de flujos de caja, mediante instrumentos
swap doblar/euro de principales e intereses (cross currency swap), que cubren el importe y la duracion
total de los mismos, hasta octubre de 2035 (nota 18).

Con el objetivo de mitigar el riesgo de conversion de los activos situados en paises cuya moneda
funcional es distinta del euro, el Grupo financia parte de dichas inversiones en la moneda funcional,
por lo que a 31 de diciembre de 2011 una apreciacion o depreciacion de un10% en el tipo de cambio
del dolar frente al euro respecto al cierre del ejercicio habria generado un mayor o menor patrimonio
neto de aproximadamente 1 millén de euros (1 millén de euros a 31 de diciembre de 2010).

Riesgo de crédito

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

En cualquier caso, el riesgo de crédito esta soportado mediante politicas en las que se establecen re-
quisitos en relacion con la calidad crediticia de la contraparte y se requieren garantias adicionales

en los casos necesarios.

Adicionalmente, al cierre existe exposicion poco significativa de riesgo de crédito por el valor razo-
nable de los derivados registrados.

A 31 de diciembre existe aproximadamente un 4 % de saldos vencidos (un 3% en 2010), si bien las so-
ciedades estiman que no presentan riesgo alguno de recuperabilidad. La calidad crediticia de las
cuentas a cobrar se considera alta.

Riesgo de liquidez

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

El mantenimiento de un importante volumen de fondos disponible durante el ejercicio contribuye po-
sitivamente a reforzar la estructura financiera del Grupo, aportando una garantia de liquidez adicional.
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La gestion de este riesgo se realiza principalmente actuando sobre la estructura temporal de la deuda
financiera, estableciendo limites sobre los volimenes maximos de vencimiento para cada horizonte
temporal definido. Ademas, este proceso se lleva a cabo a nivel de las distintas sociedades del Grupo,
conforme a las practicas y limites establecidos por este. Los limites establecidos varian en funcién de la
zona geografica con el fin de tener en cuenta la liquidez del mercado en el que opera la sociedad. Adi-
cionalmente, la politica de gestién de liquidez implica la realizacion de proyecciones de flujos de efectivo
en las monedas principales en las que se opera, considerando también el nivel de activos liquidos nece-
sarios para alcanzar dichas proyecciones; el control de los indices de liquidez de balance y su comparacion
con los requisitos de mercado; y el mantenimiento de los planes de financiacién mediante deuda.

El endeudamiento del Grupo a 31 de diciembre de 2011 tiene un vencimiento medio de 5 afos.

La posicion de liquidez del Grupo para el ejercicio 2011 se basa en la fuerte capacidad de generacion de
caja del mismo apoyado por la disposicion de lineas de crédito por importe de 1195 millones de euros
(245 millones de euros a corto plazo y 950 millones de euros a largo plazo). Adicionalmente REE tiene
concedidas unas lineas de crédito pendientes de formalizar por importe de 425.000 miles de euros.

Riesgo de precio

El Grupo esta expuesto al riesgo del precio de los titulos de capital de las inversiones mantenidas y
clasificadas en el balance como disponibles para la venta. Las inversiones disponibles para la venta
sujetas a cotizacién corresponden fundamentalmente al 5% que la Sociedad tiene en REN. A 31 de
diciembre de 2011 una apreciacién del 10% en el valor de cotizacion de la accion de REN habria gene-
rado un mayor patrimonio de aproximadamente 4 millones de euros (5 millones de euros en 2010) y
una depreciacion del 10% del valor habria generado un menor resultado de aproximadamente 4 mi-
Ilones de euros (5 millones de euros en 2010).
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Activos y pasivos financieros

Activos financieros
El detalle del epigrafe Activos financieros, tanto corrientes como no corrientes, del Grupo Red Eléctrica
a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como el siguiente:

Periodo actual
Activos financieros Préstamosy Derivados

en miles de euros

disponibles para partidas a de
la venta cobrar ® cobertura Total

Instrumentos de patrimonio 56.852 - - 56.852

Derivados - - 32.185 32.185

Otros activos financieros - 2.867 - 2.867
Largo plazo/no corrientes 56.852 2.867 32.185 91.904

Derivados = = 36 36

Otros activos financieros - 801 - 801
Corto plazo/corrientes - 801 36 837

Total 56.852 3.668 32.221 92.741
en miles de euros Periodo anterior

Activos financieros Préstamosy  Derivados
disponibles para partidas a de
la venta cobrar ® cobertura Total

Instrumentos de patrimonio 69.300 - - 69.300

Derivados - - 7.035 7.035

Otros activos financieros = 2.634 = 2.634
Largo plazo/no corrientes 69.300 2.634 7.035 78.969

Derivados - - 98 98

Otros activos financieros - 88 - 88
Corto plazo/corrientes - 88 98 186

Total 69.300 2.722 7.133 79.155

(1) Excluyendo deudores comerciales.

« Instrumentos de patrimonio
La partida Instrumentos de patrimonio corresponde fundamentalmente a la participacién del 5%
que tiene la Sociedad matriz en REN, sociedad holding que engloba la operacién vy la explotacion de
los activos de transporte de electricidad y de diversas infraestructuras de gas de Portugal. Esta par-
ticipaciéon fue adquirida en 2007 y el precio de la transaccion ascendi6 a 98.822 miles de euros.

La valoracién de esta participacién esta sujeta a la cotizacion de la accion. A 31 de diciembre de
2011 existe evidencia objetiva de deterioro de la participacion de REN por lo que la correccion va-
lorativa, valorada como la diferencia entre el valor de adquisicion y el valor razonable, se ha elimi-
nado del patrimonio neto y se ha reconocido en la Cuenta de resultados. A 31 de diciembre de 2011
el importe del deterioro de valor la participacién registrado en Cuentas de Resultados Consolidada
asciende a 12.549 miles de euros (29.935 miles de euros en 2010).
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+ Derivados

El detalle de los Derivados figura en la nota 18.

+ Otros activos financieros

Corresponde principalmente a fianzas constituidas y a créditos concedidos por REE a su personal
con vencimiento a largo plazo. No existe diferencia significativa entre el valor razonable y el valor
neto contable de este epigrafe a 31 de diciembre de 2011 y 2010.

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

variables utilizadas para el calculo del valor razonable a 31 de diciembre de 2011 y 2010:

en miles de euros

Periodo actual

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Instrumentos de patrimonio 56.390 462 = 56.852
Derivados - 32.221 - 32.221
Otros activos financieros - - 3.668 3.668
en miles de euros Periodo anterior

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Instrumentos de patrimonio 69.300 - - 69.300
Derivados - 7.133 - 7.133
Otros activos financieros - - 2.722 2.722

Pasivos financieros

El detalle del epigrafe Pasivos financieros, tanto corrientes como no corrientes, del Grupo Red Eléc-
trica a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como el siguiente:

en miles de euros

Periodo actual

Débitos y partidas Derivados
a pagar @ de cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 1.199.096 = 1.199.096
Obligaciones y otros valores negociables 2.577.777 - 2.577.777
Derivados - 54.395 54.395
Otros pasivos financieros 208 - 208
Largo plazo/no corrientes 3.777.081 54.395 3.831.476
Deudas con entidades de crédito 912.830 - 912.830
Obligaciones y otros valores negociables 58.453 = 58.453
Derivados - 1.482 1.482
Otros pasivos financieros 720.847 - 720.847
Corto plazo/corrientes 1.692.130 1.482 1.693.612
Total 5.469.211 55.877 5.525.088

(1) Excluyendo acreedores comerciales.
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en miles de euros

Periodo anterior

Débitos y partidas Derivados
a pagar @ de cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 2.027.478 - 2.027.478
Obligaciones y otros valores negociables 1.667.811 - 1.667.811
Derivados - 32.483 32.483
Otros pasivos financieros 208 - 208
Largo plazo/no corrientes 3.695.497 32.483 3.727.980
Deudas con entidades de crédito 952.919 - 952.919
Obligaciones y otros valores negociables 118.008 - 118.008
Derivados - 1.276 1.276
Otros pasivos financieros 767.474 - 767.474
Corto plazo/corrientes 1.838.401 1.276 1.839.677
Total 5.533.898 33.759 5.567.657

(1) Excluyendo acreedores comerciales.

La siguiente tabla presenta los pasivos financieros del Grupo valorados a valor razonable segln las
variables utilizadas para el calculo del valor razonable a 31 de diciembre de 2011 y 2010:

en miles de euros Periodo actual

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Derivados - 55.877 - 55.877
Otros pasivos financieros - - 10.121 10.121
en miles de euros Periodo anterior

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Derivados - 33.759 = 33.759
Otros pasivos financieros - - 4.245 4.245

+ Emision de Obligaciones y otros valores negociables y Deudas con entidades de crédito
El detalle de Obligaciones y otros valores negociables y Deudas con entidades de crédito a 31 de
diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

en miles de euros Periodo actual

Saldo vivo -) (+/-) Ajustes Saldo vivo
inicial +) Recompras por tipo de final
31/12/2010 Emisiones o reembolsos cambioy otros 31/12/2011

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

de un folleto informativo 47.431 58.345 (101.018) - 4.758
Valores representativos en un mercado de

deuda que no han requerido del registro

de un folleto informativo 1.343.985 900.000 (50.000) (2.296) 2.191.689
Otros valores representativos de deuda

emitidos fuera de un estado miembro

de la Unién Europea 373.820 - - 12.268 386.088
Total 1.765.236 958.345 (151.0138) 9.972 2.582.535
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en miles de euros Periodo anterior

Saldo vivo -) (+/-) Ajustes Saldo vivo
inicial +) Recompras por tipo de final
31/12/2009 Emisiones o reembolsos cambioy otros 31/12/2010

Valores representativos en un mercado
de deuda que han requerido del registro
de un folleto informativo 117.651 251.931 (322.151) - 47.431

Valores representativos en un mercado de
deuda que no han requerido del registro
de un folleto informativo 847.733 500.000 - (3.7438) 1.343.985

Otros valores representativos de deuda
emitidos fuera de un estado miembro
de la Unidn Europea 346.668 - - 27.152 373.820

Total 1.312.052 751.931 (322.151) 23.404 1.765.236

El valor razonable de las Deudas con entidades de crédito y de las Emisiones de Obligaciones y
otros valores negociables a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

en miles de euros Valor contable Valor razonable
2011 2010 2011 2010
Emisiones en euros 2.196.447 1.391.416 2.302.515 1.442.838
Emisiones en dblares 386.088 373.820 446.008 403.889
Deudas bancarias en euros 2.058.689 2.922.438 1.966.399 2.889.052
Deudas bancarias en divisas 45.602 49.546 55.422 51.106
Total 4.686.826 4.737.220 4.770.344 4.786.885

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

A 31 de diciembre de 2011 los intereses devengados y no pagados de estas deudas ascienden a 61.330
miles de euros (28.996 miles de euros en 2010).

Emisiones en euros a 31 de diciembre de 2011 recoge:

- Emisiones de Eurobonos emitidos en el marco del programa de Emision de Eurobonos llevadas a
cabo por Red Eléctrica de Espafia Finance, B\V., con un saldo de 798.936 miles de euros (848.331
miles de euros en 2010). Durante el ejercicio 2011 se ha amortizado una emisién de 50 millones de
euros realizada con cargo a este programa.

- Emisiones de Eurobonos emitidos por Red Eléctrica Financiaciones con un saldo de 1.392.753 miles
de euros (495.654 miles de euros en 2010). En el ejercicio 2011 se han realizado dos emisiones de
bonos por importe de 600 y 300 millones de euros.

- Emisiones de Pagarés con vencimiento a corto plazo por importe de 4.758 miles de euros (47.431
miles de euros en 2010). Este programa de emision de Pagarés esta registrado en la Comisién Na-
cional del Mercado de Valores con un limite maximo de 250.000 miles de euros (250.000 miles de
euros a 31 de diciembre de 2010). Este programa ha vencido en enero de 2012 y no se ha renovado.

Emisiones en dblares americanos a 31 de diciembre de 2011 recoge 386.088 miles de euros (373.820

miles de euros en 2010), correspondientes a emisiones de 500.000 miles de délares obtenidos en el
mercado de colocaciones privadas en Estados Unidos (USPP).
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Deudas bancarias en euros recoge a 31 de diciembre de 2011 préstamos a largo plazo y pélizas de
crédito por importe de 1.208.933 miles de euros (1.225.466 miles de euros en 2010), asi como la linea
de crédito sindicado por importe de 849.756 miles de euros (799.333 miles de euros en 2010 y con
vencimiento en 2012). Asimismo, en 2010 se recogia un préstamo puente suscrito para financiar la
compra de los activos de transporte por importe de 897.639 miles de euros, que ha sido refinanciado
mediante dos emisiones de bonos ya comentadas.

El detalle de vencimientos de las Emisiones y de las Deudas bancarias a 31 de diciembre de 2011 es
el siguiente:

Grupo Red Eléctrica
Detalle de vencimientos de Emisiones y Deudas bancarias a 31 de diciembre de 2011

en miles de euros

ARos Ajustes
2012 2013 2014 2015 2016 posteriores valoracion Total
Emisiones en euros 4.758 800.000 - - 500.000 900.000 (8.311) 2.196.447
Emisiones en dblares - - - 54.100 - 332.329 (341) 386.088
Deudas bancarias en euros 896.909 35.824 47.652 247.655 197.655 634.844 (1.850) 2.058.689
Deudas bancarias en dblares 8.286 8.522 4.065 3.129 3.087 18.565 (52) 45.602

909.953 844.346 51.717 304.884 700.742 1.885.738 (10.554) 4.686.826

El tipo de interés medio en el ejercicio 2011 ha sido el 3,66 % (3,24 % en 2010).

A 31de diciembre de 2011 las sociedades del Grupo tienen pélizas con entidades de crédito pendien-
tes de disponer por un importe de 1195 millones de euros, 950 millones de euros a largo plazo (400
millones de euros a 31 de diciembre de 2010) y 245 millones de euros a corto plazo (294 millones de
euros a 31 de diciembre de 2010). Asimismo REE tiene concedidas unas lineas de crédito pendientes
de formalizar por importe de 425.000 miles de euros.

+ Derivados
El detalle de los Derivados figura en la nota 18.

+ Otros pasivos financieros corrientes
El detalle de este capitulo del Balance Consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como

el siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Dividendo a pagar 90.933 79.174
Proveedores de inmovilizado y otras deudas 631.396 689.576

722.329 768.750

El saldo de Proveedores de inmovilizado y otras deudas recoge fundamentalmente los saldos de
proveedores de inmovilizado vy las partidas pendientes de liquidar del sistema eléctrico espanol
por actividades desarrolladas.
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18. Instrumentos financieros derivados

El Grupo Red Eléctrica, de acuerdo con su Politica de Gestion del riesgo financiero, contrata instru-
mentos financieros derivados de dos tipos: Swaps de cobertura de tipo de interés y Cross Currency
Swaps o de cobertura de tipo de cambio. El primero de ellos, el de tipo de interés, consiste en que
mediante una permuta financiera se cambia deuda a tipo de interés variable por deuda a tipo de
interés fijo, donde los flujos de efectivo futuros a cubrir son los pagos por intereses. Del mismo
modo los Cross Currency Swaps permiten el intercambio de deuda a tipo fijo en délares por deuda a
tipo fijo en euros cubriendo, como flujos de efectivo futuros, los pagos de intereses y capital en do-
lares. El método de valoraciéon de ambos instrumentos se encuentra detallado en la nota 4.m de la
presente memoria. El detalle a 31 de diciembre de 2011 y 2010 de ambos tipos en miles de euros se
muestra a continuacion:

2011 2010
Plazo de No corriente Corriente No corriente Corriente
Principal vencimiento Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo
Cobertura de tipo de interés .
Cobertura de flujos de caja: en miles de euros
Swap de tipo de interés 175.000 Hasta 36 (1.482) 193  (4.347) 98 (1.276)
miles de euros 2012
Swap de tipo de interés 50.000 Hasta 164 - - - -
miles de euros 2016
Swap de tipo de interés 575.000s Hasta (54.395) 6.381 (25.283) = =
miles de euro 2020
Cobertura de tipo de interés
y de cambio en miles de euros
Cobertura de flujos de caja: 500.000 Hasta
(Cross currency swap) miles de ddlares 2035
Cobertura de tipo de interés 57.454 - - 471 34.802 - -
Cobertura de tipo de cambio (25.433) - - (10) (37.655) - -
32.185 (54.395) 36 (1.482) 7.035 (32.483) 98 (1.276)

Asimismo, el detalle de los instrumentos financieros derivados, por fecha de vencimiento a 31 de di-
ciembre de 2011 en miles de euros, es el siguiente:

Plazo de 2015y
Principal vencimiento 2012 2013 2014 siguientes Total
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de caja: en miles de euros
Swap de tipo de interés 175.000 Hasta (1.4406) - - - (1.4406)
miles de euros 2012
Swap de tipo de interés 50.000 Hasta - - - 164 164
miles de euros 2016
Swap de tipo de interés 575.000 Hasta (54.395) (54.395)
miles de euro 2020
Cobertura'de tipo de interés en miles de euros
y de cambio
Cobertura de flujos de caja: 500.000 Hasta - - - 57.454 57.454
(Cross currency swap) miles de ddlares 2035
Cobertura de tipo de interés - - - (25.433) (25.433)
Cobertura de tipo de cambio - - - - -
(1.446) - - (22.210) (23.656)
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19. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de este epigrafe del Balance Consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Proveedores 251.915 209.101
Otros acreedores 18.982 16.142
Pasivo por impuesto corriente 521 40

271.418 225.283

El epigrafe de Proveedores corresponde fundamentalmente a deudas derivadas de los trabajos de in-
genieria y construccion, mantenimiento y modificacion de instalaciones eléctricas y partidas pen-
dientes de liquidar del sistema eléctrico espafiol por actividades desarrolladas.

20. Informacion sobre los aplazamientos
de pago efectuados a proveedores.
Disposicion adicional tercera. «Deber de informacion»
de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Conforme a la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, a continuacion se detalla, en miles de euros, la informa-
cion relativa de los pagos realizados y pendientes de pago de los ejercicios 2011 y 2010:

Grupo Red Eléctrica
Saldos realizados y pendientes de pago a 31 de diciembre de 2011 y 2010

en miles de euros
Pagos realizados y pendientes de pago
en la fecha de cierre de balance

2011 2010
Importe % Importe %

Pagos excluidos del deber de informacién de la Ley 15/2010 75.970 19,86% 293.745 86,27 %
Dentro del plazo maximo legal (¥) 306.501 80,12% 46.738 13,73%
Resto 88 0,02% 16 0,00%
Total pagos del ejercicio (*) 382.559 100% 340.499 100%
Plazo Medio Ponderado de los pagos excedidos (dias) 63 - 20 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre

sobrepasan el plazo maximo legal 92 - 232 -

(*) Total pagos del ejercicio no incluye los pagos realizados por los servicios prestados por el operador del sistema eléctrico espafiol. Estos pagos han
ascendido a 626.598 miles de euros en 2011 (538.527 miles de euros en 2010). No obstante, estos pagos han estado dentro del plazo mdximo legal a ex-
cepcion de 512 mil euros en 2011 (O euros en 2010), que se han excedido en 97 dias.

Los pagos excluidos del deber de informacion de la Ley 15/2010 corresponden a aquellas partidas que
no les es de aplicacién la Ley 15/2010 (partidas anteriores al 5 de julio de 2010, fecha de entrada en
vigor de la mencionada ley).
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Situacion fiscal

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

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

A 31de diciembre de 2011, ademas de la Sociedad matriz, forman parte del Grupo Fiscal REIl, REE y REF.

La reconciliacién entre el tipo impositivo vigente en Espafa vy el tipo efectivo aplicable al Grupo es la siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Resultado contable consolidado del ejercicio antes de impuestos 683.675 560.448
Diferencias permanentes y ajustes de consolidacion 12.389 12.863
Base contable consolidada del impuesto 696.064 573.311
Tipo Impositivo 30% 30%
Resultado ajustado por tipo impositivo 208.819 171.993
Efecto de la aplicacién de distintos tipos impositivos 375 (95)
Impuesto calculado a la tasa vigente en cada pais 209.194 171.898
Deducciones (1.013) (1.598)
Ajustes Impuesto de Sociedades 15.240 -
Impuesto sobre sociedades 223.421 170.300

Impuesto sobre beneficios corriente 22.565 63.080

Impuesto sobre beneficios diferido 200.855 107.220
Tasa impositiva efectiva 32,68% 30,39%

Ajuste por Impuesto de Sociedades recoge la disminucion del impuesto diferido activo asociado a
las inversiones internacionales que podrian plantear dudas sobre su recuperabilidad.

Los saldos deudores y acreedores corrientes con Administraciones Plblicas, a 31 de diciembre de 2011
y 2010, son los siguientes:

en miles de euros

Saldos Deudores corrientes 2011 2010
Hacienda Pablica, deudor por IVA 4.147 65.908
Hacienda Publica, deudor por devolucion de impuestos 1.463 11.068

Saldos Acreedores corrientes
Hacienda Publica, acreedor por IVA 3.412 1.351
Hacienda Pdblica, acreedor por otros conceptos 7.808 6.155
Hacienda Pdblica, acreedor por Impuesto sobre sociedades 521 40

Hacienda Publica, deudor por IVA en 2010 corresponde fundamentalmente al IVA a devolver al Grupo
por el IVA soportado derivado de la compra de los activos de transporte adquiridos en 2010.
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Hacienda Publica, deudor por devolucién de impuestos en 2010, recogia fundamentalmente el importe
a devolver del impuesto de sociedades como consecuencia de las amortizaciones fiscales aceleradas
de determinados bienes del inmovilizado del Grupo derivadas de la Ley 4/2008.

Los Activos y Pasivos por impuestos diferidos a 31 de diciembre de 2011 y 2010 son los siguientes:

en miles de euros 2011 2010

Activos por Impuesto diferido

Jubilaciones y compromisos con el personal 11.799 11.537
Subvenciones 1.844 1.844
Derivados financieros 7.630 11.392
Deterioro del inmovilizado 16.088 15.579
Libertad de amortizacién 90.116 -
Resto (333) 21.031
Total Activos por Impuesto diferido 127.144 61.384
Pasivos por impuesto diferido
Amortizaciones aceleradas 538.404 262.756
Activos no deducibles 56.508 56.508
Cobertura Flujo de Efectivo 6.465 14.611
Resto 6.239 4.551
Total Pasivos por impuesto diferido 607.616 338.426

Dentro de las amortizaciones aceleradas, el importe en concepto de libertad de amortizacién esta-
blecida en la Ley 4/2008 de 23 de diciembre asciende a 488.732 miles de euros en 2011 (209.641 miles de
euros en 2010). A 31 de diciembre de 2011 la Sociedad ha realizado inversiones en curso en los periodos
de aplicacion de la libertad de amortizacién (2009 - 2011), que estima supondra el diferimiento de
aproximadamente 227 millones de euros en el impuesto sobre sociedades de los préximos ejercicios.

Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y fiscales,
a 31 de diciembre de 2011 y 2010, y su correspondiente efecto impositivo acumulado, activo y pasivo,
son las siguientes:

en miles de euros 2011 2010
Ingresos y gastos Ingresos y gastos
Cuenta de directamente imputados Cuenta de directamente imputados
Resultados al patrimonio neto Resultados al patrimonio neto
Aumentos Aumentos Aumentos Aumentos

Activos por Impuestos Diferidos:

Originados en ejercicios anteriores 38.616 22.768 31.230 33.504
Movimientos del ejercicio 76.948 (11.188) 7.386 (10.736)
Total Activos por Impuestos Diferidos 115.564 11.580 38.616 22.768
Pasivos por Impuestos Diferidos:

Originados en ejercicios anteriores 322.482 15.944 207.876 22.622
Movimientos del ejercicio 277.804 (8.614) 114.606 (6.678)
Total Pasivos por Impuestos Diferidos 600.286 7.330 322.482 15.944

A 31 de diciembre de 2011 tiene declaradas deducciones por inversiones realizadas en Canarias, esta-
blecidas en la Ley 20/1991, de 7 de junio, pendientes de aplicaciéon por importe de 45.642 miles de euros.

Las sociedades del Grupo tienen pendientes de comprobacién fiscal los principales impuestos no
prescritos. Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales,
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los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales
para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales, cuyo importe no es posible
cuantificar en la actualidad de una manera objetiva. No obstante, los administradores de la Sociedad
estiman que los pasivos que, en su caso, se pudieran derivar por estos conceptos, no tendran un
efecto significativo sobre las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo.

Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada de los ejercicios 2011 y 2010, distribuido
por zonas geograficas, es el siguiente:

en miles de euros Periodo actual Periodo anterior
Mercado interior 1.591.605 1.358.291
Mercado exterior 45.731 38.961
Total 1.637.336 1.397.252

En la partida de Mercado interior se incluyen principalmente los ingresos por los servicios de trans-
porte y operacion del sistema eléctrico espafol, que son fijados por el Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio.

En la partida de Mercado exterior se incluyen principalmente los ingresos por prestacion de servicios
de transporte en Bolivia, que son fijados anualmente por la Superintendencia de Electricidad.

b) Otros ingresos de explotacion

Este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta incluye fundamentalmente los ingresos
derivados de las indemnizaciones de las compafiias de seguros por los siniestros y averias producidos
cubiertos por las pélizas contratadas.

c) Aprovisionamientos y otros gastos de explotacion

El detalle de estos epigrafes de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta correspondiente a los
ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Aprovisionamientos 42.649 45.022
Otros Gastos de explotacion 278.741 270.922

321.390 315.944
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Los epigrafes Aprovisionamientos y Otros gastos de explotacidon recogen principalmente los gastos
derivados de la reparaciéon y conservacion de las instalaciones técnicas de energia eléctrica, asi como
otros gastos de servicios informaticos, asesorias, arrendamientos y otros servicios.

d) Gastos de personal

La composicion de esta partida de la Cuenta de Resultados Consolidada, correspondiente a los
ejercicios 2011 y 2010 es la siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Sueldos y salarios 102.160 83.803
Seguridad Social 19.475 18.027
Aportaciones a Fondos de pensiones y obligaciones similares 1.747 1.357
Otros conceptos y cargas sociales 5.464 9.522

128.846 112.709

Sueldos y salarios recoge, a 31 de diciembre de 2011, 10.008 miles de euros de gastos extraordinarios
por indemnizaciones al personal.

Las empresas del Grupo han procedido a activar gastos de personal en una cuantia de 15.314 miles de
euros a 31 de diciembre de 2011 y 15.769 miles de euros a 31 de diciembre de 2010.

¢ Personal empleado
El nidmero medio de empleados del Grupo en los ejercicios 2011 y 2010, distribuido por grupos
profesionales, ha sido el siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Equipo directivo 118 110
Mandos medios 22 19
Técnicos superiores 537 529
Técnicos medios 596 571
Especialistas y administrativos 503 466

1.776 1.695

La distribucién de la plantilla final del Grupo a 31 de diciembre por sexo y categorias es la siguiente:

en miles de euros 2011 2010
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Equipo directivo 99 19 118 97 17 114
Mandos medios 19 3 22 16 3 19
Técnicos superiores 372 166 538 365 166 531
Técnicos medios 508 93 601 501 99 600
Especialistas y administrativos 406 115 521 397 102 499
1.404 396 1.800 1.376 387 1.763
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A 31 de diciembre de 2011 el nimero de consejeros, incluyendo al consejero ejecutivo, es de 11, de los
cuales 8 son hombres y 3 mujeres (11 consejeros en 2010, 8 hombres y 3 mujeres).

e) Deterioro y resultado por enajenaciéon del inmovilizado

En 2010 se recogia fundamentalmente la correccion del valor de las UGE de REI (nota 6).

f) Gastos financieros

Este epigrafe recoge los gastos financieros asociados, netos de activaciones financieras, a la Deuda
financiera del Grupo. Las activaciones de gastos financieros en 2011 han ascendido a 24.169 miles
de euros (25.121 miles de euros en 2010).

23. Transacciones con empresas asociadas
y partes vinculadas

a) Saldos y transacciones con empresas asociadas

Todas las transacciones con empresas asociadas se han realizado a precios de mercado. Las principales
transacciones efectuadas por las sociedades del Grupo con las sociedades consolidadas por el método
de la participacion durante los ejercicios 2011 y 2010 han sido las siguientes:

Grupo Red Eléctrica
Detalle de saldos y transacciones con empresas asociadas
en los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2011 y 2010
en miles de euros
2011 2010
Saldos Transacciones Saldos Transacciones
Deudores Acreedores Gastos Ingresos Deudores Acreedores Gastos Ingresos

Red Eléctrica del Sur S.A.
(Redesur) 90 89 9 989 80 106 - 1.001

Total 90 89 9 989 80 106 = 1.001
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b) Transacciones con partes vinculadas

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

GASTOS E INGRESOS 2011
Personas,
sociedades
Accionistas Administradores o entidades Otras partes
significativos y directivos del Grupo vinculadas Total

Contratos de gestion o colaboracion - - - - -

Otros gastos = = = 3.719 3.719
GASTOS = - - 3.719 3.719
Dividendos recibidos - - - 4.486 4.486
Otros Ingresos - - - 19 19
INGRESOS - - - 4.505 4.505

OTRAS TRANSACCIONES

Dividendos y otros beneficios distribuidos = = = = =

Otras operaciones = = = 1.793 1.793
OTRAS TRANSACCIONES - - - 1.793 1.793
GASTOS E INGRESOS 2010
Personas,
sociedades
Accionistas Administradores o entidades Otras partes
significativos y directivos del Grupo vinculadas Total

Contratos de gestion o colaboracion - - - - -

Otros gastos = = = 1.655 1.655
GASTOS = = = 1.655 1.655
Dividendos recibidos = = = 4.459 4.459
Otros Ingresos - - - 5 5
INGRESOS = = = 4.464 4.464

OTRAS TRANSACCIONES

Dividendos y otros beneficios distribuidos - - - - -
Otras operaciones = = = 3.968 3.968
OTRAS TRANSACCIONES - - - 3.968 3.968
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Retribucion al Consejo de Administracion

De acuerdo con el modelo de informacién implantado por la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, que fue aprobado en la Circular 4/2007, de 27 de diciembre, para el Informe Anual de Gobierno
Corporativo, el desglose de estas retribuciones a 31 de diciembre de 2011 y 2010, en miles de euros,
es el siguiente:

2011 2010
Concepto retributivo:
Retribucién fija® 404 388
Retribucién Variable 1.286 1.193
Dietas ® 819 902
Aportaciones a seguro de vida y plan de pensiones @ 17 12
Total Remuneraciones ® 2.526 2.495

(1) La retribucién del Consejo de Administracién, sin considerar la retribucién del presidente por su condicion ejecutiva, ha ascendido a 1.886 miles
de euros, el mismo importe que en 2010. Dicha retribucién ha permanecido inalterada desde 2007.

(2) La retribucién fija del presidente en su condicion ejecutiva ha ascendido a 429 mil euros, el mismo importe que en 2010 e inalterado desde 2008. Por su
condicion de miembro del Consejo de Administracion de REN, el consejero ejecutivo ha percibido una remuneracion por importe de 8 miles de euros en
2011 (29 miles de euros en 2010), que, como en afios anteriores se ha descontado de su retribucion fija. Desde abril de 2011 es REC quien ostenta la
condicién de consejero persona juridica en el Consejo de Administracion de REN, percibiendo por tanto la Sociedad directamente la remuneracién co-
rrespondiente a partir de dicha fecha. Por tanto, para el consejero ejecutivo la suma de la Retribucion Fija y las aportaciones a seguro de vida y planes
de pensiones, junto con la retribucion obtenida por su condicién de miembro del Consejo de Administracién de REN, asciende a 429 miles de euros en
2011 (429 miles de euros en 2010).

(3) La variacion se debe a que en 2011 se han celebrado 11 sesiones del Consejo frente a 13 sesiones del Consejo en 2010.

La remuneracién por tipologia de consejeros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es, en miles de euros,
la siguiente:

Tipologia de consejero: 2011 2010
Ejecutivos 822 796
Externos Dominicales 517 535
Externos Independientes 1.187 1.164
Total Remuneraciones 2.526 2.495

La retribucién del consejero ejecutivo, incluyendo la retribucién percibida de REN ascenderia en 2011
a 831 miles de euros (825 miles de euros en 2010). La variacién de la retribuciéon en 2011 respecto a
2010 es consecuencia fundamentalmente de la Retribucién variable.
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Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
el ejercicio 2011, en miles de euros, individualizadas por consejero son las siguiente:

Aportaciones

Dietas por seguro vida y
Retribucion Retribucion Asistencia a Dedicacién a plan de

fija variable Consejo comisiones pensiones  Total
D. Luis M2 Atienza Serna 404 316 56 29 17 822
D. Antonio Garamendi Lecanda - 97 56 29 - 182
D. Manuel Alves Torres ® - 97 56 29 - 182
D. Rafael Sufiol Trepat - 97 56 - - 153
D.2 Marfa de los Angeles Amador Millan - 97 56 29 - 182
D. Francisco Javier Salas Collantes - 97 56 17 - 170
D. José Folgado Blanco = 97 56 12 = 165
D.2 Arantza Mendizabal Gorostiaga - 97 56 29 - 182
D.2 Maria Jesls Alvarez @ - 97 56 29 - 182
D. Miguel Boyer Salvador = 97 56 = = 153
D. Rui Manuel Janes Cartaxo - 97 56 - - 153
Total Remuneraciones devengadas 404 1.286 616 203 17 2.526

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

Adicionalmente el consejero ejecutivo ha destinado al seguro de vida-ahorro colectivo vinculado a
la jubilaciéon 56 miles de euros con cargo a retribucién pendiente de percibir de ejercicios anteriores.

La retribucién variable anual del consejero ejecutivo se establece, con criterios objetivos predeter-
minados y cuantificables, por la Comisidén de Gobierno y Responsabilidad Corporativa al inicio de
cada ejercicio. Los objetivos se encuentran alineados con las estrategias y actuaciones establecidas
en el Plan Estratégico de la Compafia vy la valoraciéon de su cumplimiento se lleva igualmente a cabo
por la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

En 2009 se establecié un programa de retribucién para directivos (Plan Extraordinario 252 aniversario
2009-2013) en el que esta incluido el consejero ejecutivo, ligado al 25 aniversario de la Compania,
como herramienta de gestién y mecanismo para impulsar el cumplimiento del Plan Estratégico a
cinco anos. El cumplimiento de este programa se valorara al final de su periodo de vigencia en 2014.
En funcion del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracién global por los cinco afos con un
cumplimiento del cien por cien alcanzaria 1,8 veces la retribucion fija anual. Al igual que en los ob-
jetivos anuales, este programa tiene en cuenta criterios objetivos predeterminados y cuantificables,
alineados con la vision a medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compania y su fijaciéon y va-
loracién corresponden a la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa. A 31 de diciembre
de 2011 la Sociedad ha registrado un devengo proporcional al periodo transcurrido bajo la hipotesis
de que se alcancen en 2013 los objetivos fijados en el plan, este devengo no se imputara de forma in-
dividualizada como retribuciones hasta que se valore el cumplimiento del programa en 2014, 0 en su
defecto, si se produjera antes de dicha fecha la finalizacién de la vinculacién a la empresa de los di-
rectivos incluidos en el programa por las causas previstas en el mismo.

En 2010 la Sociedad ha liquidado un plan anterior de retribucién a largo plazo por importe de 429
miles de euros.
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Existen clausulas de garantia o blindaje para casos de despido o cambios de control a favor del consejero
gjecutivo. Este contrato ha sido propuesto por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Go-
bierno Corporativo (actualmente denominada Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa) y
aprobado por el Consejo de Administracién. Las citadas clausulas se ajustan a la practica habitual de
mercado y recogen supuestos para la extincién de la relacion laboral contemplando indemnizaciones
de una anualidad, salvo que de la normativa aplicable proceda una indemnizacién superior.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 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 respecto de los miembros del Con-
sejo de Administracioén.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 los miembros del Consejo de Administraciéon no han realizado con
la Sociedad o sociedades de su Grupo, ni directamente ni a través de personas que actlen por cuenta
de ellos, operaciones que sean ajenas al trafico ordinario o que no se realicen en condiciones normales
de mercado.

Las participaciones a 31 de diciembre de 2011 de los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad y partes vinculadas, a efectos del articulo 231 de la Ley de Sociedades de Capital, en el capital
de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el ob-
jeto social de la Sociedad, los cargos y funciones que ejercen en las mismas, asi como, en su caso, la
realizacion a esta fecha, por cuenta propia o ajena, de actividades del mismo, analogo o comple-
mentario genero de actividad del que constituye el objeto de la Sociedad, se incluyen en el Anexo I,
de acuerdo con las comunicaciones recibidas de los administradores de la Sociedad.
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Retribuciones a directivos

En el ejercicio 2011 las retribuciones y las aportaciones a seguros de vida y planes de pensiones a los
directivos de primer nivel han ascendido a 966 miles de euros y 57 miles de euros, respectivamente
(957 miles de euros y 30 miles de euros, respectivamente en 2010). Adicionalmente estos directivos
han destinado al seguro de vida-ahorro colectivo vinculado a la jubilacién 34 miles de euros con cargo
a retribucién pendiente de percibir de ejercicios anteriores.

Los directivos de primer nivel que han prestado sus servicios a lo largo del ejercicio 2011 y 2010 son
los que se detallan a continuacion:

Nombre Cargo

Carlos Collantes Pérez-Arda Director General de Transporte

Esther M2 Rituerto Martinez Directora General de Administracién y Finanzas
Alberto Carbajo Josa Director General de Operacion

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen ni préstamos ni anticipos con estos directivos.

Existen clausulas de garantia o blindaje para casos de despido a favor de dos de estos directivos. Las
citadas clausulas se ajustan a la practica habitual de mercado y recogen supuestos para la extincion
de la relacién laboral contemplando indemnizaciones de hasta dos anualidades, salvo que de la nor-
mativa aplicable proceda una indemnizacién superior. Los contratos donde se recogen dichas clau-
sulas han sido aprobados por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo
y se ha dado cuenta de ellos al Consejo de Administracion.

En 2009, se ha establecido un programa de retribucién para Directivos (Plan Extraordinario 252 ani-
versario 2009-2013), ligado al 25 aniversario de la Compafiia, como herramienta de gestidon y meca-
nismo para impulsar el cumplimiento del Plan Estratégico a cinco anos. El cumplimento de este
programa, en el que estan incluidos estos directivos, se valorara al final de su periodo de vigencia en
2014. En funciéon del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracién global por los cinco afos
con un cumplimiento del cien por cien alcanzaria 1,8 veces la retribucion fija anual. Al igual que en
los objetivos anuales, este programa tiene en cuenta criterios objetivos predeterminados y cuantifi-
cables, alineados con la vision a medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compafiay su fijacion
y valoracion corresponden a la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa. A 31 de diciem-
bre de 2011 la Sociedad ha registrado un devengo proporcional al periodo transcurrido bajo la hipotesis
de que se alcancen en 2013 los objetivos fijados en el plan, este devengo no se imputara de forma in-
dividualizada como retribuciones hasta que se valore el cumplimiento del programa en 2014, 0 en su
defecto, si se produjera antes de dicha fecha la finalizacidon de la vinculacion a la empresa de los di-
rectivos incluidos en el programa por las causas previstas en el mismo. En 2010 la Sociedad ha liqui-
dado un plan anterior de retribucién a largo plazo por importe de 689 miles de euros.
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Informaciéon por segmentos

El Grupo Red Eléctrica desarrolla como actividad principal el transporte de energia eléctricay la ope-
racion del sistema eléctrico en Espafia, a través de REE, lo que representa el 93% de la cifra de negocio
consolidada y el 98 % de los activos totales del Grupo (92% y 97 % respectivamente en 2010). El resto
de actividades suponen de forma conjunta el restante 7% de la cifra de negocio y 2% de los activos
totales (8% y 3% respectivamente en 2010). Por tanto, no se ha considerado relevante proporcionar
informacién por segmentos de actividad ni geograficos.

Intereses en negocios conjuntos

REE interviene en un negocio conjunto al 50% junto con RTE EDF Transport en la Sociedad Interco-
nexién Eléctrica Francia-Espana, S.A.S (INELFE), con domicilio en Paris, cuyo objeto es el estudio y
ejecucion de la futura ampliaciéon de capacidad de interconexion entre Espafa y Francia. El negocio
conjunto se consolida siguiendo el método de la integracién proporcional.

El detalle de las magnitudes econdmicas, en cuentas locales, mas relevantes en los ejercicios 2011 y

2010 es el siguiente:
en miles de euros Periodo actual
Total Activos Total Pasivos Ingresos ordinarios Resultado del ejercicio

INELFE 202.786 198.423 111.444 2.197

en miles de euros Periodo anterior
Total Activos Total Pasivos Ingresos ordinarios Resultado del ejercicio

INELFE 11.039 8.872 4.702 76

Garantias y otros compromisos comprometidos
con terceros y otros pasivos contingentes

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, el programa de eurobonos por importe de hasta 1.500
millones de euros, establecido en Holanda, la emisién privada de bonos realizada en los Estados Uni-
dos de América por importe de 500 millones de dblares americanos, realizados por la sociedad del
Grupo, RBV, y el programa de eurobonos por un importe de hasta 2.500 millones de euros, realizado
asimismo por la sociedad REF.

Ademas, REI es garante del préstamo que la sociedad boliviana TDE tiene con la entidad International
Finance Corporation (en adelante IFC) y la Corporaciéon Andina de Fomento (CAF). Entre los compro-
misos adquiridos por REI con el IFC y la CAF se incluyen mantener una participacion minima en la
TDE, asi como el control efectivo de dicha sociedad y responder subsidiariamente por los pagos a re-
alizar al IFCy a la CAF. Asimismo la REI es garante del préstamo que tiene la sociedad peruana TESUR
con el BBV Banco Continental.
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A 31 de diciembre de 2011 los principales contratos a largo plazo y compromisos que las sociedades
del Grupo tienen suscritos son los siguientes:

+ Contratos firmados con distintos operadores de telecomunicaciones de cesién de uso de capaci-
dad, gestién y mantenimiento de la red de telecomunicaciones con duraciones que finalizan entre
2016 y 2027.

+ Acuerdos destinados al suministro de equipos y materiales y prestacién de servicios ligados a la
construccion de instalaciones técnicas de energia eléctrica.

A 31 de diciembre de 2011 el Grupo tiene avales bancarios derivados del trafico ordinario del negocio
otorgados a favor de terceros por importe de 44.782 miles de euros (36.286 miles de euros en 2010).

Informacion sobre medio ambiente

Las sociedades del Grupo, durante el ejercicio 2011, han realizado gastos ordinarios para la proteccion y
mejora del medio ambiente por un importe de 20.447 miles de euros (18.909 miles de euros en 2010). Estos
gastos corresponden principalmente a la aplicacion de medidas preventivas y correctoras en instalaciones
en servicio. También incluyen el mantenimiento del Sistema de Gestién Medioambiental, diversas activi-
dades de comunicacion y formacion medioambiental, proyectos de investigacién en materia de medio
ambiente y los gastos relativos a la unidad organizativa especialmente dedicada a estas tareas.

Asimismo durante el afio 2011, se han realizado estudios de impacto ambiental y supervisién me-
dioambiental en instalaciones eléctricas de nueva construcciéon, valorados en 7.262 miles de euros
(6.399 miles de euros en 2010).

Las sociedades del Grupo no tienen litigios en materia de proteccién y mejora del medio ambiente de
los que se estime puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante los ejercicios 2011y 2010
las sociedades del Grupo no han recibido subvenciones significativas de caracter medioambiental.

Otra informacion

El auditor de cuentas de las sociedades del Grupo es PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. desde
el ejercicio 2006. Las remuneraciones devengadas por conceptos relacionados con la auditoria de
cuentas de las sociedades del Grupo en 2011 ascienden aproximadamente a 227 miles de euros (207
miles de euros en 2010).

Ademas en el ejercicio 2011 se han devengado remuneraciones con otras sociedades relacionadas di-

recta o indirectamente con la firma de auditoria, correspondientes a servicios profesionales de na-
turaleza distinta a los de auditoria de cuentas por un importe de 110 miles de euros.
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31. Beneficio por accion

Los Beneficios por accién correspondientes a los ejercicios 2011 y 2010 son los siguientes:

2011 2010
Beneficio neto (miles de euros) 460.348 390.150
NUmero de acciones (acciones) 135.270.000 135.270.000
NUimero medio de acciones propias en cartera (acciones) 543.097 693.936
Beneficio basico por accion (euros) 3,42 2,90
Beneficio diluido por accién (euros) 3,42 2,90

A 31 de diciembre de 2011y 2010 en el Grupo no existen operaciones que diferencien el Beneficio basico
por accion del Beneficio diluido por accién.

32. Pagos basados en acciones

Los pagos basados en acciones a 31 de diciembre de 2011 y 2010 son los siguientes:

Grupo Red Eléctrica
Pagos basados en acciones a 31 de diciembre de 2011 y 2010

2011 2010
Precio Importe Precio Importe
Ndmero de medio en miles Nimero de medio en miles
acciones (euros) de euros acciones de euros acciones
Direccion 1.136 42,20 48 1.208 39,63 48
Empleados 24.688 36,18 893 65.538 37,15 2.435
Total 25.824 36,45 941 66.746 37,19 2.482

El precio al que se han valorado estas acciones es el de cotizacion en el dia que estas fueron entre-
gadas. Todas estas entregas se han realizado en virtud de las autorizaciones otorgadas en Junta Ge-
neral de Accionistas de la Sociedad matriz.

33. Hechos posteriores a 31 de diciembre 2011

La Sociedad ha garantizado solidariamente junto con REE una emision de bonos en el euromercado,
realizada el 13 de febrero de 2012 por REF, en el marco del programa de emisién de deuda Guaranteed
Euro Medium Term Note Programme (Programa EMTN).

Esta emisidn, por importe de 250 millones de euros y vencimiento 8 afos, tiene un cupdén anual del
4,875% y se ha realizado con un precio de emisién de 102,131 %.
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Anexo |

Sociedad
Domicilio

Porcentaje de
participacion®

¢ Actividad principal
Red Eléctrica Corporacion, S.A., sociedad matriz, se constituy6 en 1985.

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

e Gestién del grupo empresarial, prestacién de servicios de asistencia
0 apoyo a las sociedades participadas y explotacién de los inmuebles
propiedad de la Sociedad.

» Gestidn de contratos internacionales de energia a largo plazo.
Actividad cancelada a lo largo del 2010.

A) Sociedades consolidadas por el Método de Integracion Global

Red Eléctrica de Espaia, S.A.U. (REE)
Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas (Madrid).
» Realizacion del transporte y operacion del sistema eléctrico espafiol
y de la gestién de la red de transporte.

Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI)
Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas (Madrid).
» Participaciones internacionales. Prestacién de servicios de
consultoria, ingenierfa, construccion y de telecomunicaciones.
e Realizacion de actividades eléctricas fuera del sistema eléctrico espafol.

Red Eléctrica de Espafa Finance, B.V. (RBV)
Claude Debussylaan, 24. Amsterdam (Holanda).
e Actividades de financiacién.
e Constituida en 2003 en Holanda (pais miembro de la Comunidad Europea)
para poder realizar emisiones de deuda para el Grupo Red Eléctrica por importe
superior al limite establecido en la legislacion espafiola.

Red Eléctrica Financiaciones (REF)
Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas (Madrid).
 Actividades de financiacion.

Redcor Reaseguros, S.A (REDCOR)

23, Avenue Monterey. (Luxembourgo).

e Actividades de reaseguro.

« Constituida en 2010 en Luxemburgo (pais miembro de la Comunidad Europea)
para poder reasegurar los riesgos de las distintas sociedades del Grupo,
garantizando un mejor acceso a los mercados internacionales.

Red Eléctrica Andina, S.A. (REA)
Av. Alfonso Ugarte N2 536 Cercado. Arequipa (Per()
e Prestacion de servicios de mantenimiento de lineas y subestaciones.
Transportadora de Electricidad, S.A. (TDE)
C/ Colombia, N2 O0655, casilla, N2 640. Cochabamba (Bolivia).
e Transporte de energia eléctrica.
Transmisora Eléctrica del Sur, S.A. (TESUR)

Juan de la Fuente, 453. Lima (Per).

e Transmision de energia eléctrica y la operacién y mantenimiento
de redes de transmisién de electricidad.

B) Sociedades consolidadas por el Método de Integracion Proporcional

Interconexion Eléctrica Francia-Espaia, S.A.S. (INELFE)

Tour Ampére, 34 Rue Henri Régnault, 92068 La Défense Cedex. Parfs (Francia).

e Estudio y ejecucién de la ampliacién de la capacidad de interconexién Espafa - Francia.
C) Sociedades consolidadas por el Método de la Participacién

Red Eléctrica del Sur, S.A. (REDESUR).
Juan de la Fuente, 453. Lima (Per().
» Transporte de energia eléctrica y la operacién y mantenimiento
de redes de transporte de electricidad.
* Equivalente a derechos de voto.

** Desde febrero de 2011. Con anterioridad era: Urbanizacion Independencia Americana, D-8. Yanahuara. Arequipa (Perti).

(1) Participacion a través de Red Eléctrica Internacional.
(2) Participacién a través de Red Eléctrica de Espafa.
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Anexo |l

Red Eléctrica Corporacion, S.A.

Informacion relativa a los miembros del Consejo de Administracion

a 31 de diciembre de 2011

Participaciones, directas o indirec-
tas, de los miembros del Consejo de
Administracion y partes vinculadas

en el capital de sociedades con el

Cargos y funciones de los miembros
del Consejo de Administracién y
partes vinculadas en sociedades aje-
nas al Grupo Red Eléctrica con el

Cargo en el mismo, analogo o complementario = mismo, analogo o complementario
Consejo de género de actividad al que género de actividad al que
Miembros del Consejo de Administracion Administracion  constituye el objeto de la Sociedad  constituye el objeto de la Sociedad
D. Luis M2 Atienza Serna Presidente -— Representante persona fisica del
consejero persona juridica (REC)
en el Consejo de Administracion
de Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A. (REN)
D. José Folgado Blanco - -
D.2 Arantza Mendizabal Gorostiaga e -
D. Antonio Garamendi Lecanda - -
D. Manuel Alves Torres - -
D.2 Maria JesUs Alvarez Gonzalez — —
D. Rafael Sufiol Trepat - -
D.2 Maria de los Angeles Amador Millan - -
D. Francisco Javier Salas Collantes - -
D. Miguel Boyer Salvador - -
D. Rui Manuel Janes Cartaxo 19.162 acciones de Presidente REN-Redes
REN-Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A. Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

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

el objeto de la Sociedad.
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Evolucion de los negocios.
Hechos mas significativos

En el ejercicio 2011, el GRUPO RED ELECTRICA ha obtenido unos resultados econémicos satisfactorios
y ha alcanzado logros significativos en las distintas actividades de negocio del GRUPO.

Actividades en Espaia

El GRUPO RED ELECTRICA continda teniendo como objetivo proporcionar un servicio de calidad a la
sociedad mediante una gestion eficiente de la operacién del sistema eléctrico espafol, y la construc-
cion y el desarrollo de una red de transporte mallada, robusta vy fiable, realizando todas sus actua-
ciones bajo premisas de maximo respeto por el entorno, y eligiendo aquellos emplazamientos y
trazados que presenten el menor impacto socioambiental posible con el fin de lograr un modelo
energético mas sostenible y eficiente.

Las inversiones en la red de transporte nacional en 2011 han sido de 819 millones de euros, aumen-
tando en 1.739 Km de lineas y alcanzando los 40.133 Km de circuitos. Durante el ejercicio las puestas
en servicio de nuevas posiciones en subestaciones han sido de 247, habiendo aumentado la capacidad
de transformaciéon en 2.700 MVA. Las actuaciones mas significativas en el ejercicio y llevadas a cabo
en la red de transporte han sido las siguientes:

+ El avance de los trabajos en la Interconexion con Francia.
¢ La finalizacion de la Interconexién con Baleares.

+ La conexion de la zona noroccidental con la Meseta, que facilitara la evacuacion de la generacion
eblica gallega y la mejora de la conexién con Asturias.

+ El desarrollo del eje eléctrico transmanchego, que reforzara la conexién entre Levante y la zona centro.
+ El desarrollo de la red que une Aragbn con Levante.

La finalizacién de la Interconexién con Baleares ha destacado por encima de los demas proyectos lle-
vados a cabo durante el 2011. Este enlace es la primera interconexion submarina de transporte en co-
rriente continua que existe en Espafa, y su desarrollo ha constituido un hito de referencia
internacional por su singularidad y complejidad técnica. Este enlace ha conllevado el tendido de dos
cables de 237 kilémetros a una profundidad maxima de 1.485 metros bajo el nivel del mar, siendo la
segunda linea eléctrica mas profunda a nivel mundial.

Esta Interconexidon supondra un importante ahorro de costes para el sistema eléctrico espafol, al

permitir complementar la generacién insular, mas cara, con energia proveniente de la peninsula y
mejorara la fiabilidad y calidad del suministro eléctrico del sistema balear.
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En la ejecucién del proyecto se ha buscado en todo momento el maximo respeto del entono natural,
evitando en el trazado elegido los yacimientos arqueolégicos, minimizando el impacto a la flora y
fauna protegida y las posibles afecciones sobre el sector turistico y pesquero.

En cuanto al refuerzo de las interconexiones internacionales, cabe destacar:

+ La nueva Interconexién con Francia
En ese sentido, la Interconexidn eléctrica entre Espafia y Francia iniciada en 2008 y cuya entrada
en servicio comercial estd prevista para el 2014, permitira duplicar nuestra actual capacidad de
intercambio con Europa hasta alcanzar el 6% del maximo de la demanda espafiola. Este proyecto
esta siendo llevado a cabo de forma conjunta con Réseau de Transport d’'Electricité (RTE), a través
de la sociedad INELFE, de la que son propietarios al 50% los TSO espafiol y francés.

Esta interconexién ha sido calificada de interés prioritario por la Unién Europea y sus caracteristicas
convierten al proyecto en un reto tecnolégico de maximo nivel. Durante el 2011 se ha continuado con
la tramitacion y obtencién de los permisos necesarios y se han comenzado los trabajos de perforacion
del tnel en la Junquera y los de preparacion del terreno de la estacién conversora en Santa Llogaia.

+ La ampliacién de la Interconexién con Portugal
En cuanto a la interconexién con Portugal, se esta trabajando en el proyecto interconexién
Portugal Norte cuyo objetivo es reforzar la interconexiéon de Galicia y el norte de Portugal.

Adicionalmente, en el ejercicio 2011 los hechos mas destacables han sido:

« El comportamiento de la red de transporte en Espafa ha sido de nuevo excelente: la disponibilidad
total de la red en 2011 ha alcanzando el 97,65 %. Este dato pone de manifiesto la alta calidad de las
instalaciones.

+ La demanda de energia eléctrica peninsular se situd en 255.324 GWh, un 2,0% inferior a la del
2010. Corregidos los efectos de la laboralidad y la temperatura, la disminucién anual fue del 11 %
frente al crecimiento del 2,9% registrado en el 2010.

Los maximos anuales de demanda de potencia media horaria y de energia diaria se alcanzaron el
24 de enero con 44107 MW vy el 25 de enero con 884 GWh respectivamente, ambos inferiores en
un17% vy un 2,5% respecto a los maximos histoéricos registrados en el 2007.

+ Las energias renovables han cubierto aproximadamente el 33% de la demanda del 20711, 3 puntos
menos que el afo anterior, debido principalmente al descenso de generacién de energia hidraulica.
La energia eblica ha mantenido su participacion en la cobertura de la demanda con un 16 % del
total, igual que el afo anterior, a pesar de que la eolicidad ha sido notablemente inferior a la de
2010 situandose como la tercera fuente de energia eléctrica tras la nuclear y los ciclos combinados,
mientras que la solar (fotovoltaica y termoeléctrica) ha representado el 4% de la cobertura de la
demanda anual. El 6 de noviembre de 2011 a las 2:00 horas se registrd6 un nuevo maximo de co-
bertura de la demanda con energia eblica, llegando al 59,6 % y superando el maximo anterior del
54 % registrado el 9 de noviembre de 2010, lo que ha supuesto un reto de gestién para el operador
del sistema.
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« Por octavo afo consecutivo el saldo de los intercambios internacionales ha resultado exportador
con 6.091 GWh, aunque ha sido un 27% inferior al de 2010. Este descenso se debe al aumento de
las importaciones a través de la interconexidon con Francia, que ha dado lugar a un cambio del
signo del saldo neto con esta interconexion respecto al afio anterior.

Actividades fuera de Espana

La actividad del GRUPO RED ELECTRICA en el exterior es desarrollada a través de REI, con sus in-
versiones en Bolivia (TDE) y Per( (REDESUR, REAy TESUR) y a través de REC con sus inversiones en
Luxemburgo (REDCOR) y en Holanda (RBV).

REI continla desarrollando sus actividades encaminadas a la mejora continua en cuanto a su negocio
internacional, objetivo que se materializa en su compromiso de Ilevar a cabo las inversiones necesa-
rias en Bolivia y Per(. Ademas, durante el 2011 la Compania ha continuado optimizando su gestion
empresarial, garantizando de esta forma una éptima calidad de su servicio eléctrico en estos paises.

En el afo 2011 TDE ha mantenido un ritmo sostenido de inversiones en el mercado eléctrico boliviano,
iniciando la ejecucidn de cinco proyectos, con una inversion de 9,6 millones de ddlares. El primero
de éstos proyectos, la ampliacion de la Subestacion Chimoré 230 kV, ha sido concluido y puesto en
servicio el 18 de diciembre de 2011.

En el 2011, cabe destacar que en REDESUR se ha aprobado una reduccién de capital de 5.500 miles
de ddélares americanos, lo que representa un 30 % del capital, mediante devolucién de aportaciones
dinerarias a los accionistas.

TESUR ha continuado con el desarrollo del plan financiero y de suministros, necesarios, para la cons-
truccion, operacién y mantenimiento de la red de transporte e instalaciones de la linea de transporte
de 220 kV entre Tintaya y Socabaya en Perd.

REDCOR en su actividad de reaseguro ha tenido un afio muy satisfactorio en cuanto a cobertura
y siniestralidad.

RBV (filial financiera en Holanda) ha amortizado una emisién de 50 millones de euros a su venci-

miento, centrandose en este ejercicio en la actividad de emisidon en REF (filial financiera en Espanfa)
mediante dos nuevas emisiones de 300 y 600 millones de euros, respectivamente.
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Principales magnitudes econdmicas

En 20711 el Resultado después de impuestos ha ascendido a 460,3 millones de euros, lo que representa
un crecimiento del 18,0 % sobre el obtenido en 2010.

La Cifra de negocio del ejercicio 2011 asciende a 1.637,3 millones de euros y su crecimiento ha sido
del 17,2% debido fundamentalmente a la mayor base de activos a retribuir por las instalaciones pues-
tas en servicio en 2010, y a la retribucién asociada a los activos de transporte adquiridos a mediados
del ejercicio 2010.

El Resultado bruto de explotacion (EBITDA) asciende a 1.215,2 millones de euros, 1o que supone un
crecimiento del 21,3% en relacidon con el ejercicio 2010.

Los costes de Aprovisionamientos y Otros gastos de explotacion han aumentado un1,7% con res-
pecto al ano anterior.

Los Gastos de personal han sido superiores en un 14,3% a los registrados en el ejercicio anterior,
excluyendo los gastos registrados en el ejercicio 2011 relativos a las desvinculaciones de personal
y las acciones entregadas en el 2010 por el 25 aniversario de la compafiia, el incremento hubiera sido
del 8,2%. El incremento de la plantilla media ha sido de un 4,8%. La plantilla media del GRUPO RED
ELECTRICA a 31 de diciembre de 2011 es de 1.776 personas. Por su parte, la plantilla final se sitGa en
1.800 personas, incrementandose en un 2,1% respecto a diciembre de 2010.

El Resultado neto de explotacion (EBIT) se ha incrementado un 22,6 % en relacion con 2010. Este in-
cremento viene condicionado a que en 2010 se recogia una provision por deterioro de valor de activos
por importe de 18,6 millones de euros frente a 0 millones de euros en el ejercicio 2011.

El Resultado financiero ha ascendido a -161,1 millones de euros frente a -129,1 millones de euros re-
gistrados en el ejercicio 2010. Los ingresos financieros han ascendido a 6,7 millones de euros e in-
corporan 4,5 millones de euros correspondientes al dividendo distribuido por REN durante el
segundo trimestre. Los gastos financieros netos de activaciones han ascendido a 155,3 millones de
euros frente a 104,3 millones del ano anterior como consecuencia principalmente del incremento
del saldo medio de la deuda financiera, motivado por la adquisicidén de activos de transporte reali-
zado en el ejercicio anterior.

Las Inversiones llevadas a cabo por el GRUPO durante el ejercicio 2011 han alcanzado los 844,3 millo-
nes de euros. Las inversiones del ejercicio correspondientes al desarrollo de la red de transporte na-
cional han ascendido a 818,9 millones de euros, 865,4 millones de euros en el ejercicio anterior.

Los Dividendos pagados a 31 de diciembre de 2011 ascienden a 252,8 millones de euros y se sitdan
un 27,2% por encima del pago realizado en 2010.

La Deuda financiera neta del GRUPO RED ELECTRICA a 31 de diciembre de 2011 asciende a 4.692,9

millones de euros. Por otro lado a 31 de diciembre de 2011, el rating crediticio otorgado por las agencias
Moody's y Standard & Poor’s se ha mantenido en 2011 en A2 y AA- respectivamente. Con posterioridad
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al cierre del ejercicio 2011 y como consecuencia de la reciente bajada de dos niveles del raiting del
Reino de Espana, Standard & Poor’s ha rebajado un nivel el rating pasando de AA- a A+.

Atendiendo al tipo de interés, un 78 % de la deuda neta del GRUPO es a tipo fijo, mientras que el 22%
restante es a tipo variable.

Asimismo, en el ejercicio 2011, el coste medio de la deuda financiera del Grupo ha sido del 3,66 %,
habiéndose situado el saldo medio de la misma en 4.759,2 millones de euros. En el ejercicio 2010,
el coste medio de la deuda se situd en el 3,24 % vy el saldo medio fue de 3.885,0 millones de euros.

Por otro lado, a 31 de diciembre de 2011, el Patrimonio Neto del GRUPO RED ELECTRICA ha alcanzado
los 1.813,5 millones de euros, incrementandose en un 11,6 % respecto al cierre del ejercicio 2010. Este
crecimiento es consecuencia principalmente de los resultados del periodo, parcialmente compensados
por la distribucidon de los resultados del ejercicio 2010 y del dividendo a cuenta del 2011.

Evolucion bursatil y rentabilidad para el accionista

REC, como sociedad cotizada del GRUPO, forma parte del Ibex 35y su ponderacién en este indice al
cierre del ejercicio 2011 era del 1,39%. A lo largo del ejercicio 2011 el capital libre en circulacién (free-
float) de la Sociedad ha sido del 80 %.

La capitalizacion bursatil de la Compafiia a finales de 2011 se ha situado en 4.472,7 millones de euros.

El ejercicio 2011 ha venido marcado en gran parte por la crisis de la deuda soberana vivida en Europa,
donde los problemas de solvencia de los paises periféricos de la zona Euro se han ido trasladando
al resto de los paises de la Unidn Monetaria en forma de menor crecimiento. En este contexto, el
valor de la accién de REC no ha podido eludir las condiciones negativas que han atravesado los
mercados de renta variable y ha caido un 6,1% a lo largo del afio. No obstante, este retroceso ha
sido menor que el del Ibex 35y también inferior a los sufridos por la mayor parte de los indices con-
tinentales europeos.

A pesar de ello, REC ha mantenido su compromiso de maximizar el valor para sus accionistas,
ofreciendo en 2011 una alta rentabilidad por dividendo.
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Acciones propias

En 2011, con el objetivo de facilitar a los inversores unos niveles de profundidad y liquidez del valor
adecuado, se han realizado adquisiciones de 4.534.765 titulos, por un valor nominal global de 9,1 mi-
llones de euros y un importe efectivo de 167,0 millones de euros. Asimismo, el nimero de acciones
enajenadas ha ascendido a 4.367.502 titulos, por un valor nominal global de 8,7 millones de euros y
un importe efectivo de 162,4 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2011 las acciones de la Sociedad en poder de la misma representaban el 0,62%
del Capital social y totalizaban 834.774 titulos, cuyo valor nominal global era de 1,7 millones de euros
y su valor de mercado de 27,6 millones de euros.

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

Gestion de riesgos

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

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

Las politicas para cubrir los riesgos estan detalladas en la nota 16 de la Memoria de las Cuentas Anua-
les Consolidadas del ejercicio.
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Medio ambiente

El GRUPO RED ELECTRICA tiene como reto hacer compatible el desarrollo de las infraestructuras eléc-
tricas con la conservacion del medio natural para alcanzar un equilibrio eficiente entre actividad em-
presarial y sostenibilidad.

Para minimizar los efectos de sus instalaciones se lleva a cabo una evaluacién de caracter ambiental
de todos sus proyectos y desarrolla numerosas medidas para la proteccion del medio ambiente en
todas las fases de su actividad. Para ello tiene implantado un Sistema de Gestién Ambiental Certifi-
cado 1SO 14001.

Ademas, el GRUPO RED ELECTRICA ha adquirido un compromiso especial con la preservacion del
medio natural y la biodiversidad, desarrollando distintos proyectos de mejora ambiental en colabo-
racion con administraciones y ONG. Entre ellos destacan los relacionados con la proteccién de la avi-
fauna y con la prevenciéon de incendios forestales.

Por otro lado, en el ano 2011, RED ELECTRICA ha aprobado su propia Estrategia de Cambio Climatico
con la que pretende formalizar su compromiso con el desarrollo de un modelo energético sostenible,
la reduccion de su huella de carbono y reforzar su apuesta por la eficiencia energética.

Todas las actividades, encaminadas a la proteccion del medio ambiente, que el GRUPO RED ELECTRICA
desarrolla en sus distintos campos de actuacion (supervision medioambiental, proteccién de la bio-
diversidad, prevencién de la contaminacién, prevencion de incendios, tratamiento de calles de sequ-
ridad, formacién medioambiental, medidas compensatorias, cambio climatico, etc.) se integran en el
Sistema de Gestién Ambiental, y se recogen en la Memoria ambiental que se publica anualmente.

El GRUPO RED ELECTRICA ha realizado durante el ejercicio 2011 gastos ordinarios para la proteccion
y mejora del medio ambiente por un importe de 20 millones. Asimismo, las inversiones actuaciones
medioambientales han sido de 7 millones de euros durante 2011.

Investigacion, desarrollo e innovacion (i+D+i)

La actividad de Investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+i) de RED ELECTRICA se orienta, dentro
de su estrategia corporativa, a garantizar la eficiencia, sequridad y sostenibilidad de las infraestruc-
turas que dan soporte al sistema eléctrico.

Durante el afio 2011 se ha finalizado el Plan Tecnolégico 2008-2012, aprobandose asi el Nuevo Plan de
Innovacion y Desarrollo Tecnol6gico de RED ELECTRICA, cuyo objetivo fundamental es establecer el

marco de actuacién de la estrategia tecnolégica de la compadia para el periodo 2012-2016.

En el &mbito internacional, en 2011, hay que destacar la participacién de RED ELECTRICA en la actua-
lizacion del Research and Development Plan de ENTSO-E v el liderazgo del recientemente creado Grupo
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de Trabajo de ENTSO-E, Monitoring and Knowledge Sharing, cuyo objetivo es definir unos indicadores de
cumplimiento de dicho plan contribuyendo por otra parte que se logren los objetivos de la politica
energética de la Unién Europea.

Durante el 2011, el esfuerzo de RED ELECTRICA en los proyectos de |+D+i se ha traducido en 7,2 millones
de euros entre gasto e inversion, y se han desarrollado 56 proyectos.

En 2011 se han finalizado, entre otros, los proyectos ATLAN (aplicaciéon de documentacién y configu-
racion de subestaciones), GAD (gestion activa de la demanda), CONSOLIDA (mejora de la generaciéon
eléctrica con tecnologia termosolar), VULCANO (metodologia de evaluacién y prevencién de riesgos
de incendios y conflictos de convivencia entre lineas eléctricas y ferroviarias), ANEMOS PLUS (ope-
racion del sistema eléctrico con una alta penetracién de energia edlica) y MERGE (impacto del vehi-
culo eléctrico en la red eléctrica europea).

También en 2011 se ha continuado trabajando, tanto en el ambito nacional como en el europeo, en
los proyectos TWENTIES (integracidn de energias renovables), OPTIMATE (plataforma de simulaciéon
de nuevos mecanismos de mercado), PEGASE (definicion de plataformas y aplicaciones de operacion
a nivel europeo), VERDE (investigacion y desarrollo de las tecnologias necesarias para la introduccion
masiva del vehiculo eléctrico en Espafa), y PRICE (gestion inteligente de la demanda).

Responsabilidad corporativa

En el campo de la responsabilidad corporativa, el GRUPO RED ELECTRICA se ha convertido en una
de las empresas mas avanzadas ocupando una posicion de liderazgo en los rankings que evaltan tanto
los resultados de la gestién de la compafiia como la implicacién y el apoyo al desarrollo sostenible
en todas sus areas de actividad.

El objetivo del GRUPO RED ELECTRICA es consolidarse como un GRUPO sostenible, ético y responsable,
integrado en la sociedad, atento a todos sus grupos de interés y referente en los mercados que opera.

Esta orientacion hacia el desarrollo sostenible queda reflejada a nivel estratégico, siendo la blsqueda
de la excelencia y responsabilidad en el desarrollo de las actividades una estrategia basica del GRUPO,
y se despliega transversalmente a nivel operativo a través de la gestiébn empresarial.

Los avances continuos en la mejora de excelencia en la gestion, refrendados por los reconocimientos
y premios obtenidos (obtencién del Sello de Excelencia Europea 500+ en 2003 y la consecucién del
Premio Principe Felipe a la Excelencia Empresarial en su modalidad de Calidad industrial en el 2005),
han impulsado a REE a presentarse en 2011 a los Premios europeos de excelencia empresarial EFQM
compitiendo en gestidn y resultados, tanto en el entorno nacional, como en el internacional.

Tras esta evaluacion REE ha continuado mejorando sus resultados en la gestion de la excelencia, al-
canzando los 650 puntos. Ademas ha formado parte de los finalistas y ha obtenido un premio en el

%‘" RED ELECTRICA CORPORACION ¢ Cuentas anuales consolidadas 2011



concepto de la excelencia «Asumir la responsabilidad de un futuro sostenible» por su labor realizada
en el &rea de la responsabilidad corporativa. Ademas del premio EFQM, REE ha sido reconocida como
poseedora de una buena practica en la categoria premiada y en otras dos: «Lograr resultados equili-
brados» y «Afadir valor para los clientes».

Con respecto a la gestién de la calidad, se ha implementado un sistema de gestién de procesos que
incluye todas las actividades gestionadas en la compafia, y que incorpora una metodologia propia
que ha sido considerada mejor practica entre las empresas nacionales.

Desde el 2006, REC forma parte del Dow Jones Sustainability World Index, desde el 2008 del
FTSEE4Good.

Asimismo, durante el 2011 REC ha pasado a formar parte del indice ECPI Ethical Index EMU, asi como
del Aspi Eurozone y STOXX ESG Leaders Indices.

El equipo humano

Los profesionales del GRUPO RED ELECTRICA constituyen uno de los activos estratégicos del GRUPO.
De acuerdo con los valores de la compafia, la gestidén de las personas que trabajan en ella se aborda
de forma socialmente responsable aplicando politicas de gestion que garantizan un trato justoy
equitativo y que promueven la integracién en el proyecto empresarial y su desarrollo.

En 2071, las actuaciones se han concretado en la implantacién del nuevo Modelo de Gestién de Per-
sonas, proyecto plurianual que integra la practica de la gestion de recursos humanos (clasificacion
profesional, gestiéon por competencias, seleccién, formacion, evaluacién, desarrollo y modelo retri-
butivo), y cuya finalidad principal es ampliar el horizonte de desarrollo profesional del capital humano
de la empresa y aumentar la eficiencia organizativa. Durante el 2011, se han puesto en marcha los
sistemas de evaluacion de desempefio, revision retributiva y desarrollo profesional y se ha revisado
la politica de empleo existente.

Estas actuaciones contribuyen sin duda a crear entre los empleados un compromiso con la compania
y su proyecto empresarial, uno de los pilares basicos de su gestion.

La plantilla final de la Sociedad ha ascendido a 1.800 personas, lo que supone un incremento respecto
a la plantilla final de 2010 de 37 personas.
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Hechos posteriores a 31 de diciembre de 2011

El GRUPO RED ELECTRICA, con el objeto de alargar el vencimiento medio del endeudamiento y reducir
su exposicion a tipo variable conforme a su politica de gestién de riesgos, ha realizado una emisién
de bonos en el euromercado, realizada el 13 de febrero de 2012 por Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U.,
en el marco del programa de emisién de deuda Guaranteed Euro Medium Term Note (Programa EMTN).

Esta emisién, por importe de 250 millones de euros y vencimiento 8 afios, tiene un cupén anual del
4.875% y se ha realizado con un precio de emision de 102,131%.

Evolucion previsible

El GRUPO RED ELECTRICA, una vez consolidado el modelo TSO en 2010 tras la adquisicién de los
activos de transporte propiedad de las empresas distribuidoras, continuara con el objetivo de de-
sarrollar las inversiones necesarias en la red de acuerdo con el Plan de Infraestructuras, lo que per-
mitira garantizar la fiabilidad y seguridad del sistema eléctrico espafol.

A su vez, el GRUPO RED ELECTRICA seguira llevando a cabo la adecuada integraciéon de los activos
adquiridos, integracion basada en un desarrollo del Plan de renovacién de instalaciones y adecuacion
de los sistemas de protecciones, ademas de una adecuacion de los sistemas de telecontrol en las
instalaciones.

Al mismo tiempo, el GRUPO RED ELECTRICA afrontara el reto de integrar de una forma eficiente las
energias renovables dentro de la gestion del operador del sistema sin poner en riesgo la seguridad
del suministro.

El GRUPO RED ELECTRICA combinaré este programa de expansion y mejora de su red, con clara orien-
tacion hacia la eficiencia operativa, con unos objetivos dirigidos al fortalecimiento financiero, con
el fin de generar valor de forma permanente.

La realizacion de las funciones encomendadas por la regulacién y la realizacién de las inversiones
a llevar a cabo en los proximos afos, junto con un entorno retributivo, transparente, suficiente
y estable, afianzaran el crecimiento del GRUPO RED ELECTRICA.

Todo ello supondra la creacién de valor a largo plazo, la obtencién de ventajas competitivas

duraderas, y el logro de una mejor reputacion corporativa, enfocada al 6ptimo servicio a la sociedad
y al compromiso con un sistema energético sostenible.
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FIRMA DE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN CUMPLIMIENTO
DEL ARTICULO 253 DE LA LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL.
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Asimismo, se incorporan dos Anexos Oficiales: El Anexo 1 relativo al modelo de IAGC establecido
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julio, del Mercado de Valores (LMV), elaborado siguiendo las instrucciones comunicadas por la

CNMV a las sociedades andnimas cotizadas en diciembre de 20T11.
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(1) Salvo que se indique expresamente otra fecha en el presente informe, su contenido ha de entenderse referido a 31 de diciembre de 2011.
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TITULO I:
El marco juridico
aplicable a Red Eléctrica

1
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Capitulo I. Marco externo

El Consejo de Administracion de RED ELECTRICA CORPORACION, S.A., viene cumpliendo cada afio en su
condiciéon de sociedad cotizada, conforme a las exigencias de la legislacion aplicable —articulo 116 de la
Ley del Mercado de Valores (LMV) introducido por la Ley 26/2003, denominada Ley de Transparencia—
y de su Reglamento del Consejo de Administraciéon —articulo 38 del mismo—, la obligacién de elaborary
aprobar un IAGC, que es comunicado a la CNMV como hecho relevante y publicado en la pagina web de la
Sociedad, y que se incorpora como Anexo del Informe anual de Gestion de la Sociedad.

La reciente modificacién del marco regulador de esta materia, aprobado en 2011, ha ratificado tanto la
obligacion de las sociedades de aprobar anualmente un IAGC —articulo 61. bis de la Ley del Mercado de
Valores, introducido por la Disposicion Final Quinta de la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible
(LES)— como la de incorporar el IAGC al Informe de Gestidn, en una secciéon separada —articulo 538 de la
Ley de Sociedades de Capital (LSC), aprobada por Real Decreto legislativo 1/2010, de 2 de julio, en su re-
daccién dada por la Ley 25/2011, de 1 de agosto—.

Las nuevas normas legales han regulado con precision el contenido minimo del futuro IAGC, incorporando
aspectos novedosos frente al anterior modelo de IAGC cuya estructura y contenido minimos estan
regulados en la Orden Ministerial ECO 3722/2003, de 26 de diciembre y en las Circulares 1/2004 y 4/2007,
de 27 de diciembre, de la CNMV.

Dicha normativa es el fundamento de los dos Anexos oficiales del presente IAGC.

En la fecha de aprobacion del presente IAGC, no se han publicado aln los desarrollos reglamentarios del
nuevo articulo 61.bis LMV, circunstancia que se espera que se produzca en 2012.

El marco juridico que afecta a diferentes aspectos del Gobierno Corporativo de las sociedades anénimas
espafnolas ha sido objeto de numerosos cambios en los dos Gltimos ejercicios, y ello ha tenido como con-
secuencia inmediata la modificacién de las principales normas internas de la Sociedad para su adaptacion
a la nueva legislacion.

Las normas juridicas mas importantes en materia de Gobierno Corporativo aprobadas durante los ejercicios
2010 y 2011 han sido las siguientes:

+ La Ley 12/2010, de 30 de junio que ha reformado, entre otras, la Ley de Auditoria de Cuentas, la Ley del
Mercado de Valores y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (actualmente derogado
por la Ley de Sociedades de Capital). Dicha Ley, en vigor desde el 2 de julio de 2010, ha incorporado al
derecho espanol la Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 17 de mayo de 2006
relativa a la auditoria legal de las cuentas anuales y de las cuentas consolidadas; y afecta esencialmente
a la composicién, estructura y funciones de la Comisién de Auditoria.

+ El Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, que aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, ha derogado, entre otras disposiciones legales, la antigua Ley de Sociedades Anénimas y
el Titulo X (articulos 111 a 117) de la Ley del Mercado de Valores, relativo a las sociedades cotizadas (con
excepcién de los apartados 2 y 3 del articulo 114 y los articulos 116 y 116 bis, que posteriormente
también han sido derogados por la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible).
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o La Ley 2/201, de 4 de marzo, de Economia Sostenible, que en el Apartado 3 de la Disposicion Final
Quinta afiade un nuevo capitulo VI en el titulo IV de la Ley del Mercado de Valores que incluye los ar-
ticulos 61 bis y 61 ter, donde se amplia el contenido minimo del Informe Anual de Gobierno Corporativo
y se establece la obligacién del Consejo de Administracién de elaborar un Informe Anual sobre Remu-
neraciones de los Consejeros.

+ La Ley 25/2011, de 1 de agosto, de reforma parcial de la Ley de Sociedades de Capital y de incorporacién
de la Directiva 2007/36/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre el ejercicio de
determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas. Aunque el titulo de la Ley Gnicamente
se refiere a una reforma parcial de la Ley de Sociedades de Capital, también modifica preceptos de la
Ley del Mercado de Valores y de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles. Dicha Ley, que entré en vigor el 2 de octubre de 2011, ha introducido, entre
otras, las siguientes novedades en materia de Gobierno Corporativo:

- Establece medidas destinadas a la reduccién de costes de organizacién y funcionamiento de las
sociedades de capital.

- Suprime diferencias entre S.A. y S.L.

- Introduce la posibilidad de que el Consejo de Administracién sea convocado por al menos un tercio de sus
miembros si, previa peticion al presidente, este no hubiera hecho la convocatoria en el plazo de un mes.

- Aclara el régimen de infracciones y sanciones por el incumplimiento de las obligaciones en materia
de autocartera y por la vulneracién de las prohibiciones legales en dicha materia, estableciendo una
conducta sancionable muy amplia.

- Introduce un nuevo articulo 11 bis en la Ley de Sociedades de Capital que regula la sede electrénica o
pagina web corporativa. En dicho articulo destaca especialmente la regulacion de la creacién de la
pagina web corporativa, estableciéndose al efecto que debe esta acordarse por la Junta General e
inscribirse dicho acuerdo en el Registro Mercantil o bien notificarse a todos los socios.

- Deroga el articulo 289 de la Ley de Sociedades de Capital que exigia la publicidad en pagina
web/diarios de las siguientes modificaciones de estatutos:

+ Denominacioén social.
+ Objeto social.
+ Domicilio social.

- Realiza una profunda modificacién del régimen de convocatoria y derecho de informacién de las
Juntas de las Sociedades Anénimas.

- Incorpora algunas novedades en el régimen de las sociedades andénimas cotizadas, principalmente
en las siguientes materias:

+ En la informacion que debe contener la pagina web de la sociedad.
+ En algunos aspectos relativos al resultado de las votaciones.

+ En el derecho de informacién del accionista.

+ En materia de representacion del accionista en la Junta General.

« En las relaciones entre el intermediario financiero y sus clientes a los efectos del ejercicio de voto.
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Capitulo Il. Marco interno

Las normas internas por las que se rige Red Eléctrica Corporacién, S.A. son objeto de modificacion
continua para incorporar a la Compania las mejores practicas de Gobierno Corporativo y lograr una
mayor transparencia informativa para los inversores.

Haciendo un resumen de las principales modificaciones en materia de Gobierno Corporativo que se han
producido en la normativa interna de la Sociedad en los Gltimos 5 anos, en el ejercicio 2007, de forma
voluntaria y antes de ser exigible, se adaptaron los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General
de Accionistas y el Reglamento del Consejo de Administracion, a las recomendaciones contenidas en el
Coédigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas (CUBG o Cédigo Conthe), aprobado el
19 de mayo de 2006 por el Grupo Especial de Trabajo para asesorar a la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) en la armonizaciéon y actualizacién de las recomendaciones de los Informes Olivencia
y Aldama sobre buen gobierno de las sociedades cotizadas.

A lo largo del ejercicio 2008, se modificaron nuevamente los Estatutos Sociales y el Reglamento de la
Junta General de Accionistas, para adaptarlos a la Ley 17/2007, de 4 de julio.

Continuando con dicha politica, en 2009 se modifico el Reglamento Interno de Conducta en el Mercado
de Valores y, en el ejercicio 2010 el Consejo de Administracién, en la sesién celebrada el 28 de enero,
aprobd una nueva versién del Reglamento del Consejo de Administracion para adaptarlo a la reestructu-
racion societaria llevada a cabo en 2008 por el Grupo Red Eléctrica y a la nueva version del Reglamento
Interno de Conducta en el Mercado de Valores anteriormente referida. En mayo de 2010, la Junta General
de Accionistas aprobd una modificacién de los Estatutos Sociales en relacién al derecho de suscripcién
preferente de los accionistas, para adaptarlos a la Ley 3/2009, de 3 de abril.

En el ejercicio 201, la Junta General de Accionistas, celebrada el 13 de abril de 2011, ha aprobado la modificacién
de los Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta General de Accionistas, para adaptarlos a las nuevas
exigencias legales establecidas en la anteriormente citada Ley 12/2010, de 30 de junio (que afecta basicamente
a la composicién, estructura y funciones de la Comision de Auditoria) y en el Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio, que aprob6 el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (que sustituye completamente
a la Ley de Sociedades Andnimas y deroga en parte la Ley del Mercado de Valores).

En la actualidad, la Sociedad se rige en materia de Gobierno Corporativo ademas por las normas y proce-
dimientos internos enumerados a continuacién, que, con un régimen juridico propio, van mas alla de las
exigencias legales aplicables.
Dicha normativa, a 31 de diciembre de 2011, estaba integrada por:

# Los Estatutos Sociales.

+ El Reglamento de la Junta General de Accionistas.

+ El Reglamento del Consejo de Administracién.

+ El Plan de Sucesion del Presidente de la Compafiia.

+ El Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores.
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+ El Procedimiento sobre delegacién, voto e informacion a distancia para la Junta General de Accionistas
(referido a la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada en 2011).

+ El Cbdigo Etico.

« Las Normas de Funcionamiento del Foro Electronico del Accionista.

Los Estatutos Sociales

Son objeto de adaptacién permanente, no sélo a la legalidad, sino también a las mejores practicas y
principios de Gobierno Corporativo v, a tal efecto, han sido sucesivamente modificados por la Junta
General Ordinaria de la Sociedad durante los Gltimos afios. La Junta General Ordinaria de Accionistas
celebrada el 22 de mayo de 2008 aprob6 una modificacidon de los Estatutos, en el marco del proceso de
reorganizacion societaria, para adaptarlos a las exigencias de la Ley 17/2007, de 4 de julio, por la que se
modificd la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, para adaptarla a lo dispuesto en la
Directiva 2003/54/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2003, sobre normas
comunes para el mercado interior de la electricidad.

En 2010, la Junta General Ordinaria de Accionistas aprob6 la modificacién del articulo 9 de los Estatutos
Sociales para adaptarlo a la Ley 3/2009, de 3 de abril, reconociendo exclusivamente a los accionistas de la So-
ciedad el derecho de suscripcién preferente en los supuestos de aumentos de capital con emisién de nuevas
acciones con cargo a aportaciones dinerarias y en casos de emisiones de obligaciones convertibles en acciones.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011 ha aprobado nuevamente una
modificacién de los Estatutos Sociales para adaptarlos a las nuevas exigencias legales establecidas en la
Ley 12/2010, de 30 de junio y en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, que aprueba el Texto Re-
fundido de la Ley de Sociedades de Capital.

Las modificaciones legislativas aprobadas en materia de Gobierno Corporativo en el ejercicio 2011, en particular,
la Ley 25/2011, de 1 de agosto, han motivado que se haya iniciado un nuevo proceso de revision de los Estatutos
Sociales para adaptarlos a las nuevas exigencias legales que debera concluir con la aprobaciéon de una
propuesta por el Consejo de Administracion, para su elevacién a la proxima Junta General de Accionistas.

Las principales novedades que incorpora la citada Ley 25/2011 han sido expuestas en el Capitulo | de este informe.

El contenido en detalle de la propuesta de reforma de los Estatutos Sociales que elabore el Consejo de Ad-
ministracién, a propuesta de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, se hara publico
junto con la convocatoria de la Junta General Ordinaria de Accionistas.

Todas las modificaciones de los Estatutos Sociales aprobadas han sido comunicadas a la CNMV e inscritas
en el Registro Mercantil.
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El Reglamento de la Junta General de Accionistas

Aprobado por la Junta General de Accionistas de 17 de julio de 2003, también fue modificado por la Junta
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 22 de mayo de 2008, para su adaptacién a la citada Ley
17/2007, de 4 de julio.

El Reglamento constituye el estatuto juridico del accionista de RED ELECTRICA, en linea con las mejores
practicas de Gobierno Corporativo y recoge todas las nuevas formas de proteccién y participacién del
accionista, con el objeto de reconocer, fomentar y potenciar al maximo sus derechos en la Sociedad.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011 ha aprobado la modificacién del
Reglamento de la Junta General de Accionistas para, al igual que con los Estatutos Sociales, adaptarlo a
las nuevas exigencias legales establecidas en la citada Ley 12/2010, de 30 de junio y en el Real Decreto Le-
gislativo 1/2010, de 2 de julio, que aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

De forma simultanea a la revision de los Estatutos Sociales, se ha iniciado un proceso de revisién del Re-
glamento de la Junta General de Accionistas, para adaptarlo a las reformas introducidas por la Ley 25/2011,
de1de agosto, de Reforma Parcial de la Ley de Sociedades de Capital que debera concluir con la propuesta
de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa al Consejo de Administracion, para su elevacién
a la préxima Junta General de Accionistas.

El contenido en detalle de la propuesta de reforma del Reglamento de la Junta General de Accionistas que
elabore el Consejo de Administracién, a propuesta de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corpo-
rativa, se hara publico junto con la convocatoria de la Junta General Ordinaria de Accionistas.

Todas las modificaciones del Reglamento de la Junta aprobadas han sido comunicadas a la CNMV e
inscritas en el Registro Mercantil.

El Reglamento del Consejo de Administracion

Fue aprobado por el Consejo de Administracion en sesion celebrada el 28 de enero de 2010, que modific
el anterior texto de 20 de diciembre de 2007.

Tiene como finalidad principal, de conformidad con lo indicado en el articulo 22 de los Estatutos Sociales,
establecer las reglas basicas de organizaciéon y funcionamiento del Consejo de Administracion y de sus Co-
misiones, las normas de conducta de sus miembros y el régimen de supervisién y control del Consejo de Ad-
ministracién y de sus Comisiones, a fin de conseguir la mejor profesionalidad y eficacia en su actuacion.
Todo ello, a través del fomento de la participacién activa de sus miembros, anteponiendo el interés social y
el de los accionistas, dentro del respeto a la Ley, los Estatutos y los principios de Gobierno Corporativo.

Durante el ejercicio 2011 el Reglamento del Consejo de Administracién ha sido objeto de una profunda
revision por la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, para adaptarlo a las modificaciones le-
gislativas aprobadas durante los ejercicios 2010 y 2011 mencionadas en el Capitulo | del presente Titulo, una
vez que la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011 aprob6 la modificacién de los Estatutos
Sociales y del Reglamento de la Junta General para su adaptacién a la Ley 12/2010, de 30 de junio y al Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio. La Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa ha elaborado
una propuesta de modificacion del Reglamento del Consejo que se sometera a la aprobacion del Consejo,
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previos los ajustes técnicos necesarios, una vez que se publiquen las normas reglamentarias que desarrollen
las nuevas normas reguladoras del IAGC y del nuevo Informe Anual de Retribuciones de los consejeros.

El Reglamento del Consejo de Administracion ha sido comunicado a la CNMV e inscrito en el Registro Mercantil.

El Plan de Sucesion del Presidente de la Compaiiia

El Consejo de Administracion en la sesion celebrada el 27 de octubre de 2011 ha aprobado el Plan de
Sucesién del Presidente de la Compafia, siguiendo una practica de Gobierno Corporativo cada vez mas
extendida en el ambito internacional, consistente en que las sociedades cotizadas elaboren y aprueben
planes de sucesion del primer ejecutivo o CEO de las mismas, para reducir el impacto que el relevo
producira en la organizaciéon, procurando determinar un modelo de perfil adecuado para los candidatos y
mantener una continuidad en los negocios societarios, reduciendo en lo posible los riesgos o efectos ne-
gativos que pudieran producirse con motivo del nombramiento de un nuevo presidente, hasta su plena
adaptacioén al cargo. El Plan de Sucesién del Presidente de la Compafiia se ha aprobado en atencién a las
especiales condiciones que reline en Red Eléctrica el primer ejecutivo, cuyo cargo es desempefado por el
presidente del Consejo de Administracion, segln establece el articulo 25 de los Estatutos Sociales. En
dicho Plan se ha establecido un procedimiento de sucesion distribuido en varias fases con atribucion de
responsabilidades a los 6rganos responsables que participan en el mismo; todo ello para facilitar que el
nombramiento de un nuevo presidente se lleve a cabo de una manera ordenada y eficiente y no afecte al
normal desarrollo de las actividades de la Sociedad.

El Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores

Fue aprobado por el Consejo de Administraciéon el 25 de junio de 2009, y sustituyd al anterior texto
aprobado el 20 de julio de 2006. El Consejo de Administracién en sesion celebrada el 30 de junio de 201
ha aprobado una actualizacién del mismo para adaptar el Reglamento Interno del Conducta en el Mercado
de Valores a la nueva estructura societaria del Grupo, asi como para recoger la nueva denominacion de la
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo que ha pasado a llamarse Comision
de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

La actualizacion del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores ha sido registrada en la CNMV.

El Procedimiento sobre delegacion, voto e informacion a distancia
en la Junta General de Accionistas

El Consejo de Administracion celebrado el 24 de febrero de 2011 ha aprobado las normas sobre voto y
delegacién a distancia y ejercicio del derecho de informacién por via electréonica para la Junta General
Ordinaria de Accionistas correspondiente al ejercicio 2010. El uso del voto electrénico en la Junta
General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011 ha tenido, de nuevo, un claro crecimiento dado
que 664 accionistas, titulares de 208.839 acciones, ejercieron su derecho al voto o lo delegaron electré-
nicamente. Esto supone que el 14% de los 4.788 accionistas presentes o representados en la Junta,
participaron en ella por medios telematicos, igualando el mismo porcentaje obtenido en la Junta
General celebrada el 20 de mayo de 2010, frente a los 379 accionistas, titulares de 133.711 acciones que lo
utilizaron en 2009 y a los 315 accionistas, titulares de 64.670 acciones, que lo usaron en 2008.
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El Cédigo Etico
Fue aprobado en la sesién del Consejo de Administracion de 26 de julio de 2007, tras un amplio proceso de infor-
macion publica en el que se recibieron mas de un centenar de comentarios de todos los empleados del Grupo.

El Cédigo refleja la identidad corporativa y los compromisos asumidos con el entorno empresarial y con los
diferentes grupos de interés afectados por las actividades del Grupo RED ELECTRICA. El Cédigo contiene
los principios fundamentales que deben servir de guia a todos los miembros del Consejo de Administracion,
a los 6rganos de direccion y a los empleados del Grupo RED ELECTRICA vy, adicionalmente, puede ser invocado
por los grupos de interés. Destaca especialmente el procedimiento interno de gestion de consultas y denuncias
contenido en el Codigo para velar por su perfecto cumplimiento, que ya se encuentra en funcionamiento.

Redactado de forma voluntaria por la Sociedad, ha sido comunicado a todo el personal del Grupo Red Eléctrica.

Se ha designado un Gestor Etico responsable de administrar el sistema para la deteccién y tratamiento
de los incumplimientos y denuncias y del sequimiento y revision del Cédigo Etico.

Durante el afio 2009 la Comisién de Auditoria supervisé el proceso de implantacién del Codigo Etico de
la Sociedad, continuando la labor iniciada en este ambito en el afio 2008.

Ademas, en 2009 se culminaron las sesiones informativas y divulgativas del Codigo Etico iniciadas en
2008, con la activa participacion del gestor ético, tanto en la sede social como en todas las sedes territo-
riales, con el fin de lograr una adecuada difusién de sus principios y recomendaciones, y entre otros, los
relativos al procedimiento de denuncias de irregularidades financieras y contables, y la especial atencion
de las posibles dudas y aclaraciones que puedan plantearse.

En el mes de junio de 2009 el Gestor Etico presentd al Consejo de Administracion el Informe Anual de Gestion
del Codigo Etico. Fue el primer informe elaborado en relacién con el funcionamiento del sistema de gestién
del Cédigo Eticoy se ha asumido por la Sociedad como una obligacién, de tal forma que se elabora anualmente.

El 21 de julio de 201 se aprobd el Informe Anual del Gestor Etico del ejercicio 2010. En dicho informe se
mencionan las acciones realizadas por la Compafia con el objeto de divulgar el alcance del Cédigo Etico
y el procedimiento de gestién de consultas y denuncias. También se hace referencia a las consultas efec-
tuadas, referentes en su gran mayoria a la interpretacion de los compromisos recogidos en el Coédigo
Etico ante situaciones concretas. Se mencionan también las denuncias recibidas y tramitadas por el
Gestor Etico asi como su resolucion.

Para impulsar la gestién ética y responsable, se ha elaborado un Plan de impulso de la gestién ética
2010-2012. Dicho plan pone de manifiesto la disposicion del Grupo Red Eléctrica para el desarrollo res-
ponsable de su actividad, mediante la construcciéon de una sélida cultura organizativa, basada en la
confianza y en los valores corporativos.

El Plan desarrolla estructuras y sistemas, e implementa proyectos de sensibilizacién, formacion y divul-
gacioén, todo lo cual permitira avanzar hacia la consolidacién de la cultura de la gestion ética de la Com-
pafifa. En 2011 se ha iniciado un proceso de revision y mejora del Cédigo Etico que se pretende concluir
en el ejercicio 2012.
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Normas de Funcionamiento del Foro Electronico de Accionistas

Fueron aprobadas por el Consejo de Administracion en sesion celebrada el 24 de febrero de 2011.

El Foro Electrénico de Accionistas habilitado por Red Eléctrica Corporacion, S.A. en su pagina web
«WWW.ree.es» con motivo de la celebracion de sus Juntas Generales, responde a la necesidad establecida
en el Gltimo parrafo del articulo 117.2 de la Ley 24,1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, introducido
por la Ley 12/2010, de 30 de junio, y en el articulo 528.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital (LSC), aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

El Foro Electrénico de Accionistas tiene la finalidad de facilitar la comunicacién entre los accionistas de
la Sociedad (individuales, personas fisicas o juridicas, y las asociaciones voluntarias que puedan constituir)
con ocasién de la celebraciéon de las Juntas Generales de la Sociedad. Los accionistas tienen la posibilidad
de enviar, para su publicacién en el Foro, comunicaciones de conformidad con la Ley, acompafiadas por
sus datos de contacto, a efectos de hacer posible la comunicacién entre accionistas.
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TITULO II:

Los principales aspectos vy
principios de Red Eléctrica
en materia de Gobierno
Corporativo
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Capitulo I. Los principios basicos de Red Eléctrica
en materia de Gobierno Corporativo

Los principios basicos de RED ELECTRICA en materia de Gobierno Corporativo se fundamentan en el
marco juridico externo e interno detallado anteriormente y en las mejores practicas de Gobierno Corporativo
establecidos a nivel nacional — Cdédigo Unificado de Buen Gobierno — e internacional — politicas,
practicas y recomendaciones establecidas por los inversores institucionales extranjeros, por proxy advisors,
y por organismos internacionales, como la OCDE—.

A continuacién se resumen las mejores practicas adoptadas por la Sociedad, agrupadas por materias, sin
perjuicio de que en posteriores apartados se desarrolle ampliamente cada materia.

El Consejo de Administracion

+ NUmero de miembros reducido.

+ Consejo participativo y proactivo.

« Porcentaje de consejeros independientes (64 %) superior a las exigencias internacionales.
« Un solo consejero ejecutivo.

+ Se han reservado expresamente de forma indelegable al Consejo de Administraciéon en pleno las res-
ponsabilidades esenciales para la administracion de la Sociedad, que se enumeran en el articulo 5 del
Reglamento del Consejo.

+ Las responsabilidades indelegables no pueden ser llevadas a cabo por el consejero ejecutivo ni por las
Comisiones del Consejo.

+ El Consejo de Administracion realiza anualmente una evaluacion de su propio funcionamiento, del de
las Comisiones y de su presidente, y periédicamente, cuenta con asesoramiento externo especializado,
como en el proceso actual (asesoramiento de KPMQ).

+ En 2011 el Consejo de Administracién ha aprobado un Plan de Sucesién del presidente de la Compafiia,
para garantizar, en su caso, una sustitucién ordenada y bien planificada, que no perjudique el interés
social ni a los negocios corporativos.

+ El Consejo de Administracién ha asumido las mejores recomendaciones en materia de diversidad de
género. Tres de sus miembros (27,27 %) son mujeres, lo que sitla a la Sociedad en la vanguardia del
IBEX 35. Anualmente se elabora y aprueba por el Consejo de Administracién un informe sobre diversidad
de género, que este afio esta disponible en la pagina web corporativa.

+ El presidente del Consejo de Administracion es a su vez el primer ejecutivo (consejero ejecutivo) de la
Sociedad, por decisién expresa del Consejo de Administracién y de la Junta General de Accionistas y
asi consta en los Estatutos Sociales.

# Las facultades y responsabilidades del consejero ejecutivo estan limitadas por:

- La reserva legal de responsabilidades indelegables que tienen el Consejo de Administracién.

- Las funciones y responsabilidades atribuidas a las Comisiones del Consejo en los Estatutos Sociales
y en el Reglamento del Consejo de Administracion.
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- El control efectivo que ejerce el Consejo de Administracion sobre las actuaciones ordinarias del con-
sejero ejecutivo, en cada sesiéon mensual.

El control efectivo inmediato que ejerce el Consejo de Administracién en cada sesidén mensual sobre
las actuaciones extraordinarias o urgentes que haya llevado a cabo el consejero ejecutivo.

+ Elevado porcentaje de asistencia y dedicacidon de los consejeros para el ejercicio de sus responsabilidades.

« Uso de las nuevas tecnologias para facilitar el funcionamiento del Consejo y la informacién y docu-
mentacion de los consejeros: El Portal del Consejero.

Las Comisiones del Consejo

« Constituidas por el Consejo de Administracion en apoyo de sus responsabilidades, con caracter emi-
nentemente técnico, y con el fin de lograr una mayor eficiencia y transparencia.

« Compuestas por profesionales cualificados, con responsabilidades muy destacadas en otras instituciones
y/0 sociedades fuera de la Compania.

+ Compuestas por mayoria de consejeros independientes (en el caso de la Comisién de Gobierno y Res-
ponsabilidad Corporativa, al existir 4 miembros, siendo 2 de ellos, independientes, y al tener su presi-
dente, que es un consejero independiente, voto dirimente en caso de empate, es controlada por los
consejeros independientes).

« Presididas por consejeros independientes, segln disponen los Estatutos Sociales y el Reglamento del
Consejo de Administracién; limitacién del mandato de los presidentes a un maximo de tres afos, sin
posibilidad de ser nuevamente elegidos hasta pasar un ano desde su cese.

+ No existen consejeros que pertenezcan a ambas Comisiones, en beneficio de su total independencia.

« Celebran sesiones mensuales, habitualmente, siendo auténticos érganos técnicos especializados, de
gran valor para el Consejo.

+ Los mandatos de sus miembros estan limitados a tres afios, siendo reelegibles.

« Las funciones y responsabilidades de las Comisiones estan establecidas en los Estatutos Sociales y en
el Reglamento del Consejo de Administracién, dotando de un régimen juridico estable a las mismas.

La politica retributiva del Consejo de Administracion y del consejero ejecutivo

« Existe una total transparencia y publicidad en el desglose de la remuneracion individual percibida por
cada consejero.

+ El limite maximo de la remuneracion global y anual del Consejo de Administracién esta establecido
en el articulo 20 de los Estatutos Sociales (1,5% de los beneficios liquidos anuales de la Compania
aprobados por la Junta General).

o La retribucién del Consejo de Administracién y el Informe sobre la Politica de Retribuciones del
Consejo de Administracion se someten a la aprobacién de la Junta General de Accionistas como dos
puntos separados e independientes del Orden del Dia.
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+ Voto vinculante de la Junta General Ordinaria de Accionistas en relaciéon con la retribucién del Consejo
de Administracién y el Informe sobre Politica de Retribuciones del Consejo.

« La remuneracién total del Consejo de Administracién esta dividida en dos componentes diferentes:
- Fijo: dietas por asistencia a las reuniones del Consejo y de sus Comisiones.

- Variable: importe vinculado al cumplimiento de los objetivos y estrategias de la Compafiia previamente
establecidos por el Consejo de Administracién.

Los objetivos y criterios que determinan la retribucién variable del Consejo de Administracion, son fi-
jados a priori por la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa y su evaluacién y cualificacion
es también realizada al final del ejercicio por dicha Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

o El importe total de la remuneracién del Consejo de Administracién se ha mantenido sin cambios
desde el afo 2007.

+ No existen planes retributivos de stock options a favor de los consejeros de la Sociedad.

+ Otros principios en los que se basa la politica retributiva del Consejo son:
- Moderacion.
- Relacién con su dedicacién efectiva.

- Vinculacion a los rendimientos de la Sociedad con reduccién continua de su peso en relacién con los
resultados de la misma.

- Alineada con los intereses de largo plazo de la Compafia y de los Accionistas.

- Caracter incentivador, pero sin condicionar su independencia (en especial, para los consejeros
independientes).

- Transparencia.

- Alineamiento con las practicas habituales de las sociedades cotizadas.
« La retribucion del consejero ejecutivo se estructura en una parte fija y una parte variable.
+ La retribucion del consejero ejecutivo esta alineada con la practica del Mercado.
« La retribucién variable anual del consejero ejecutivo esta limitada a un 50 % de su retribucion fija anual.

o La retribucién variable anual del consejero ejecutivo responde también a estrategias, objetivos y
criterios establecidos en el Plan Estratégico, fijados por la Comisiéon de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa, una vez finalizado el ejercicio.

« Existe una retribuciéon variable a largo plazo del consejero ejecutivo vinculada al cumplimiento de
estrategias y objetivos establecidos por la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

Las relaciones con los accionistas e inversores institucionales

Las relaciones de la Sociedad con sus accionistas y los inversores institucionales son genéricas y no par-
ticulares y especificas con ninguno de ellos.

La Sociedad organiza habitualmente reuniones informativas —road shows— que lleva a cabo la Alta
Direccion de la Sociedad, en las principales plazas financieras de Espafa y del extranjero en las que existe
una mayor presencia de inversores institucionales, para informar de sus actividades y del desarrollo de su
negocio, tratando de acercarse asi a ese grupo de inversores.
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A la vista del alto porcentaje de accionistas institucionales extranjeros, cercano al 70 %, en 2011, como en
anos anteriores, la Sociedad ha llevado a cabo un programa de visitas a inversores y proxy advisors para ex-
plicarles directamente las practicas y actuaciones sequidas en materia de Gobierno Corporativo por la So-
ciedad. Con ello se trata de consolidar mecanismos adecuados de intercambio de informacién regular
con los inversores institucionales nacionales y extranjeros asi como con los proxy advisors mas destacados,
con el fin de sequir adaptandose a los estandares internacionales mas avanzados en Gobierno Corporativo.

En ningln caso la Sociedad entrega a los accionistas institucionales informacién que pudiera proporcio-
narles una situacién de privilegio o ventaja respecto a los demas accionistas, sino que se intercambia
informacién plblica, en todo caso.

Todo ello conforme a las previsiones del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad.

Capitulo Il. El accionariado

El capital social de la Sociedad esta compuesto por 135.270.000 acciones, de una Unica clase y serie, con
un valor nominal de 2 euros cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, representadas en
anotaciones en cuenta y que cotizan en las cuatro Bolsas de Valores espafiolas.

La Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) es titular de forma directa, a 31 de diciembre de
2011, de una participacion significativa de la Sociedad, al poseer 27.054.000 acciones, que representan un
20% del capital social.

No existe ninguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la Sociedad
conforme a lo establecido en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

Por tanto, el accionariado de la Sociedad estd compuesto por un 20%, titularidad de SEPI y un 80%
restante que es de cotizacién libre (free float), aunque, como a continuacién se explica, ningldn otro
accionista pueda ser titular de una participacién superior al 5%.

Dentro del free float, reiterar el elevado porcentaje de accionariado extranjero, en particular, de los
inversores institucionales, que a 31 de diciembre de 2011 esta préximo a un 70% del capital social, lo que
explica la relevancia que el Consejo de Administracién confiere a las practicas y recomendaciones de Go-
bierno Corporativo internacionales.

La entrada en vigor de la Ley 17/2007, de 4 de julio, introdujo diversas modificaciones que afectan a los ac-
cionistas de la Compafiia.

Dichas modificaciones tienen, entre otras finalidades, la de garantizar la independencia de la Sociedad
frente a las restantes actividades y agentes del sector eléctrico dado que las actividades desarrolladas por
RED ELECTRICA —el transporte de energia eléctrica y la operacién del sistema eléctrico— son consideradas
por el legislador como un servicio esencial. En concreto, el apartado segundo de la disposicién adicional
tercera de la Ley 17/2007, de 4 de julio, establece nuevos limites maximos de participacion en el accionariado
de la Sociedad que se resumen a continuacion:
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« Puede participar en el accionariado de la Sociedad cualquier persona fisica o juridica, siempre que la
suma de su participacion directa o indirecta en el capital de la Sociedad no supere el cinco por ciento
(5%) del capital social ni ejerza derechos politicos por encima del tres por ciento (3%). Estas acciones
no podran sindicarse a ningln efecto.

« En el caso de sujetos que realicen actividades en el Sector Eléctrico y de aquellas personas fisicas o ju-
ridicas que, directa o indirectamente, participen en el capital de estos con una cuota superior al cinco
por ciento (5%), no podran ejercer derechos politicos en la Sociedad por encima del uno por ciento (1
%) del capital social.

+ Se mantiene el régimen especial para la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) que
debera disponer, en todo caso, de una participacién no inferior al diez por ciento (10%) del capital social.

Las previsiones legales sobre el régimen accionarial general y especial se recogen en los articulos 5y 14y en
la disposicion adicional Gnica de los Estatutos Sociales, asi como en el articulo 6.3 del Reglamento de la
Junta General de Accionistas de la Sociedad que, con la finalidad de adaptarse a las previsiones de la referida
Ley 17/2007, de 4 de julio, antes descritas, fueron objeto de modificacion en la Junta General Ordinaria de Ac-
cionistas, celebrada el 22 de mayo del 2008.

El régimen legal establecido por la Directiva 2009/72, de 13 de julio, que proclama la obligatoria independencia
de los Transportistas y Operadores de sistemas eléctricos europeos, ha venido a refrendar las limitaciones
legales a la participacion y a los derechos politicos aplicables al accionariado de la Sociedad, establecidas
en la Ley 17/2007.

Capitulo Ill. La Junta General de accionistas

La Junta General, debidamente convocada y legalmente constituida, representa a todos los accionistas
y ejerce las funciones que le corresponden en la Sociedad.

Sus acuerdos, adoptados conforme a lo dispuesto en el Reglamento de la Junta y en los Estatutos Sociales,
son obligatorios para todos los accionistas, sin perjuicio del derecho legal de separacion. La Junta General
es competente para adoptar todos los acuerdos propios de su condicién de 6rgano soberano de la
Sociedad. En particular, y a titulo enunciativo, le corresponde:

+ Aprobar las cuentas anuales individuales y consolidadas de RED ELECTRICA, la gestién del Consejo
de Administracion y la propuesta de aplicaciéon del resultado.

« Nombrar y cesar a los consejeros, ratificar o revocar los nombramientos por cooptacion y nombrar
y reelegir a los auditores de cuentas.

« Aprobar los programas o autorizar la realizacién de operaciones sobre acciones propias.

« Aprobar el establecimiento de sistemas de retribucion referenciados al valor de las acciones a favor
de consejeros.

« Acordar la emisién de obligaciones, el aumento o reduccién del capital social la transformacién,
fusion, escision, disolucion de la Sociedad, y cualquier modificacion de los Estatutos Sociales.
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+ Autorizar al Consejo de Administracion para aumentar el capital social de acuerdo con lo previsto
en la Ley de Sociedades Anénimas.

« Aprobar las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la transformacién del objeto social de la
Companiia.

Las reglas de organizacién y funcionamiento de la Junta se encuentran recogidas en los Estatutos Sociales
—articulos 11 a 18, ambos inclusive— y en el Reglamento de la Junta General de Accionistas.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011 aprobé, entre otros acuerdos, una
modificacion de los Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta General de Accionistas, que, entre otros
objetivos, ha pretendido adaptar las competencias de la Junta General de accionistas al nuevo régimen legal
establecido en la Ley de Sociedades de Capital; las nuevas competencias de la Junta General no difieren sus-
tancialmente de las antiguas responsabilidades, siendo mas una adaptacion técnica a la legislacion vigente.

Desde hace varios anos las propuestas de acuerdos son objeto de publicacion integra, en espafiol y en
inglés, junto con la convocatoria de la Junta General, con la consiguiente puesta a disposicién de toda la
informacion relevante para los accionistas a través de la pagina web corporativa, disefiada para facilitar el
ejercicio del derecho de informacion de los accionistas. La pagina web de la Sociedad es un adecuado ins-
trumento de comunicacién con accionistas e inversores, ya que, entre otra informacion, en ella se publica:

« El quérum de constituciéon y del resultado de las votaciones de cada uno de los acuerdos aprobados
por las Juntas Generales celebradas en el ejercicio anterior.

« La informacién relativa al derecho de asistencia y los procedimientos para conferir la representacién
en las Juntas Generales de acuerdo con lo previsto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la
Junta General de la Compafia.

+ La informacién relativa al voto y delegacién electrénicos.

« La informacion relativa a las emisiones de valores en circulacion.

+ La informacion relativa al rating otorgado por las entidades de calificacién crediticia.

+ La amplia informacioén relativa al accionariado, con mayor detalle sobre las participaciones significativas,

la autocartera y los pactos parasociales.

La referida Ley 25/2011 ha introducido ciertas modificaciones en el contenido de la pagina web de las so-
ciedades de capital, si bien en su mayoria ya estan reflejadas en la pagina web actual de RED ELECTRICA.

Ademas, para favorecer el ejercicio de derecho de informacién de los accionistas se realizan las siguientes
actuaciones:

+ Se publica el anuncio de convocatoria siempre con mas de un mes de antelacién, que es el plazo legal
establecido.

+ Se pone a disposicion de todos los accionistas —en la Sede Social, en la pagina web y en la Oficina de
Atencidn al Accionista— toda la documentacidén que se somete a aprobacién en la Junta y especialmente
las Cuentas Anuales y el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

+ Se dedica un punto del Orden del Dia de la Junta General de Accionistas a informar sobre las principales
caracteristicas del Informe Anual de Gobierno Corporativo.
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+ Se ponen a disposicidon de todos los accionistas las memorias anuales de actividades de la Comision
de Auditoria y de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, que se incorporan al final
del Informe Anual de Gobierno Corporativo.

+ Se edita con caracter trimestral un Boletin del Accionista, en el que se incluyen las principales
novedades sobre la Sociedad.

» El presidente de la Comisién de Auditoria se encuentra a disposicién de todos los accionistas durante
la celebracién de la Junta General, para tratar los asuntos de su competencia que puedan plantearse,
y asi se les comunica a los mismos.

+ Se desglosan al maximo los asuntos incluidos en el Orden del Dia de la Junta General.

+ Se establece la votacién separada de asuntos, incluso a través del voto a distancia, con el fin de que
al ser votados de forma individual, cada accionista tenga plena libertad e independencia de decisién
en relacion con cada asunto sometido a votacion.

+ Se habilita una Oficina de Atencién al Accionista que atiende personalmente las peticiones que le
trasladan los accionistas de la Sociedad. Los accionistas pueden, asimismo, formular preguntas por
escrito acerca de la informacién accesible al pablico o que se haya comunicado a las autoridades
competentes y formular consultas a través de dicha Oficina.

En lo que respecta a los derechos de los accionistas vienen regulados en el articulo 15 de los Estatutos
Sociales, que se refiere expresamente al derecho de informacion y asistencia a las Juntas Generales, asi
como en los articulos 6 a 10 del Reglamento de la Junta. Se trata concretamente de los siguientes derechos:

Derecho de informacion

La Sociedad dedica una especial atencién al derecho de informacién, tal y como se refleja en el articulo 15
de los Estatutos de la Sociedad y en el articulo 8 del Reglamento de la Junta. El articulo 8 del Reglamento
de la Junta establece la obligacién de poner a disposicién de los accionistas, de forma gratuita, tanto en
la Oficina de Atencién al Accionista, como en la pagina web de la Sociedad, la documentacién e informacién
relacionada con el Orden del Dia de la Junta.

Adicionalmente, los accionistas pueden solicitar verbalmente, durante la celebracién de la Junta, los in-
formes o aclaraciones que consideren convenientes acerca de los asuntos comprendidos en el Orden del
Dia. En caso de no ser posible satisfacer este derecho en ese momento, el Consejo de Administracion
debe facilitar la informacién por escrito en el plazo de siete dias posteriores a la celebracién de la Junta.

Se mantiene un dialogo abierto, fluido y cercano con los accionistas. La comunicaciéon se desarrolla con
la maxima transparencia, proporcionandoles toda la informacién disponible al mismo tiempo que la
reciben el resto de agentes de los mercados bursatiles o financieros.

Se asiste personalmente al accionista minorista, mediante el mantenimiento de una Oficina del Accionista
para atender cualquier consulta que deseen realizar.

Se pone a disposicion de los accionistas, de forma gratuita, tanto en la Oficina de Atencién al Accionista,
como en la pagina web de la Sociedad, la documentacién e informacién relacionada con el Orden del Dia
de la Junta, entre la que se incluye la siguiente documentacion:
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+ La convocatoria de la Junta General con las propuestas de acuerdos e informes del Consejo de Admi-
nistracion que correspondan.

e Las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad y la propuesta de aplicacién del
resultado del ejercicio.

+ El informe de gestion individual y consolidado de la Sociedad, del ejercicio.

+ Los informes de auditoria de las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad.
+ El Informe Anual de Gobierno Corporativo.

+ El Informe Social (hoy denominado Informe de Responsabilidad Corporativa).

« El informe sobre la politica de retribuciones del Consejo de Administracion que se incluye en la docu-
mentacion plblica anual que se somete a la Junta General Ordinaria de Accionistas.

¢ La memoria medioambiental.

« Cualquier otro informe cuya inclusién sea preceptiva, o se determine por el Consejo de Administracion.

La Ley 25/2011 de 1 de agosto, ha establecido, con precision, determinada informacién que se debe publicar
en la pagina web al convocarse la Junta General de Accionistas, y si bien el tenor literal de la norma es es-
pecifico, su alcance, en cuanto a contenido, esta cubierto por el Reglamento de la Junta General de Accio-
nistas vigente. No obstante, esta previsto proponer a la proxima Junta General Ordinaria de accionistas,
la adaptacién a dicha Ley de los correspondientes articulos del Reglamento de la Junta General.

La Ley 25/2011 otorga incluso un mayor protagonismo a la pagina web de la sociedad, ya que introduce un
nuevo articulo 1 bis en la Ley de Sociedades de Capital, que regula la sede electrénica o pagina web cor-
porativa. Ademas dicha Ley incorpora en el articulo 516 de la Ley de Sociedades de Capital la obligacién
de las sociedades cotizadas de utilizar la pagina web para difundir el anuncio de convocatoria de la Junta
General, algo que Red Eléctrica Corporacién, S.A. viene realizando desde hace varios afos.

La referida Ley introduce también modificaciones en el anuncio de convocatoria de la Junta General, en
general para potenciar el derecho de informacién de los accionistas.

Derecho de asistencia

Pueden asistir a la Junta General los accionistas que se hallen al corriente en el pago de los dividendos pa-
sivos y acrediten su titularidad mediante certificaciéon a su nombre en el registro contable de anotaciones
en cuenta con cinco dias de antelacién a aquel en que haya de celebrarse la Junta. Los consejeros y los di-
rectivos de la Sociedad deben asistir a las Juntas Generales.

Con caracter general y para promover la mas amplia difusién del desarrollo de sus reuniones y de los
acuerdos adoptados se facilita el acceso de los medios de comunicacién a la Junta General. A tal efecto, el
articulo 15 de los Estatutos Sociales y el articulo 10 del Reglamento de la Junta disponen que los accionistas
que tengan derecho de asistencia, pueden hacerse representar en la Junta General por medio de otro ac-
cionista que tenga derecho de asistencia, en la forma establecida por la Ley de Sociedades Anénimas.

Con la entrada en vigor de la Ley 25/2011, se han eliminado las restricciones estatutarias para la asistencia
a las Juntas Generales de Accionistas, y por ello, actualmente debe entenderse no aplicable la condicién
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estatutaria de hacerse representar en la Junta General de Accionistas por medio de otro accionista sino
que la representacion puede otorgarse a favor de cualquier persona. Todo ello sin perjuicio de la necesaria
adaptaciéon de los correspondientes articulos de los Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta
General de Accionistas, que esta previsto proponer a la préxima Junta General.

No existe ninguna restriccién estatutaria que exija un nimero minimo de acciones para asistir a la Junta
General (aplicacion del principio de una accién un voto).

Los consejeros y los directivos de la Sociedad tienen la obligacién de asistir a las Juntas Generales.

Con caracter general, para promover la mas amplia difusién del desarrollo de sus reuniones y de los
acuerdos adoptados, se facilita el acceso de los medios de comunicacién a la Junta General y se transmite
la misma en forma audiovisual, con traduccién simultanea al inglés.

Derecho de participacion y nuevas tecnologias

El Reglamento de la Junta facilita la maxima participacién de los accionistas en los asuntos de su interés
(derecho de asistencia, convocatoria, inclusién de puntos y propuestas en el Orden del Dia, consultas y
solicitudes de informacién y votaciones).

El Reglamento de la Junta, en linea con las recomendaciones mas conocidas en la materia, se ajusta al ré-
gimen establecido por la Ley 26/2003, de 17 de julio en cuanto al desarrollo de los derechos de los
accionistas y de las normas de organizacién y funcionamiento de la Junta General.

Asi, se prevé que los socios titulares de un 5% del capital social podran solicitar al Consejo, con caracter
previo a la convocatoria, la inclusién de algdn punto en el Orden del Dia de la préxima junta General. El
Consejo de Administracién debera incluir, a tal efecto, los asuntos solicitados en la forma que mejor se
acomoden al interés social, siempre que se refieran a materias que se encuentren en el ambito de competencia
de la Junta.

Los accionistas, asimismo, podran formular propuestas en relacién con los asuntos incluidos en el Orden
del Dia, ademas de realizar sugerencias sobre las actividades e intereses de la Sociedad que, a su juicio,
deberian debatirse en la Junta General. En ambos casos, los accionistas podran realizar estas propuestas
y sugerencias a través de la Oficina de Atencién al Accionista.

La referida Ley 25/2011 ha introducido determinados ajustes y previsiones tendentes a reforzar el derecho
de participacion de los accionistas en la Junta General de Accionistas, lo que requerira las necesarias
adaptaciones en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General de Accionistas, que esta
previsto someter a la aprobacion de la proxima Junta General Ordinaria de Accionistas.

Red Eléctrica apost6, por primera vez durante el afio 2005, por el sistema de voto electrénico. Fue una de
las empresas pioneras en el uso de este sistema que, a través de la web corporativa www.ree.es, permitio
a los accionistas ejercer su derecho al voto de forma electrénica. Desde entonces, la Sociedad ha facilitado
el ejercicio del derecho de voto de forma electrénica en todas las Juntas Generales.

Siguiendo con la linea de facilitar a sus accionistas el uso de medios telematicos avanzados para el
ejercicio de sus derechos, el Consejo de Administracién celebrado el 24 de febrero de 2011 aprobé las
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normas sobre voto y delegacion a distancia y ejercicio del derecho de informacion por via electrénica
para la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011. El procedimiento ha sido
de nuevo satisfactorio, dado que han sido 664 accionistas, titulares de 208.839 acciones, los que han
ejercitado su derecho al voto o delegaron electrénicamente. Esto supone que el 14% de los 4.788
accionistas presentes o representados en la Junta participaron en ella por medios telematicos. Se ha
igualado el porcentaje obtenido en la Junta General de Accionistas celebrada en el ejercicio 2010 y casi
se ha duplicado el nimero de accionistas que ejercitaron su derecho a voto o delegaron su voto electro-
nicamente en la Junta celebrada en el aino 2009, siendo entonces 379 accionistas, titulares de 133.711 ac-
ciones, quienes utilizaron el voto electrénico.

Adicionalmente, se retransmiten en tiempo real las presentaciones a analistas y la Junta General de
Accionistas a través de la pagina web de la sociedad. Las presentaciones estan disponibles en dicha
pagina web. En los afios 2007, 2008, 2009, 2010 y 2011 se ha retransmitido en directo la Junta General, me-
diante el sistema video webcast, realizandose su traduccion simultanea a la lengua inglesa.

Destaca en el ejercicio 2011, como ya se ha mencionado anteriormente, la puesta en marcha del Foro
Electrénico del Accionista en la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011, que pretende
recoger las exigencias normativas previstas en el articulo 528.2 de la Ley de Sociedades de Capital. Dicho
Foro ha nacido con la finalidad de facilitar la comunicacién entre los accionistas de Red Eléctrica, con
objeto de publicar propuestas como complemento del Orden del Dia en la convocatoria de la Junta, emitir
solicitudes de adhesién a tales propuestas, presentar iniciativas para alcanzar el porcentaje para ejercer un
derecho de minoria previsto en la Ley o realizar ofertas o peticiones de representacion voluntaria.

Dicha herramienta se ha incorporado al Reglamento de la Junta General de Accionistas, en su articulo 8.4,
tras su aprobacién por la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011.

Hay que destacar que la Sociedad ha utilizado en 2011 determinadas redes sociales (Facebook y Twitter) para
dar difusién e informar sobre la celebraciéon de la Junta General Ordinaria de Accionistas.

Asimismo, cabe destacar que en la modificacién de los Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta
General de Accionistas aprobada en la Junta General celebrada el 13 de abril de 2011, se ha incorporado
como nuevo deber de la Sociedad, el de igualdad de trato al accionista, previsidbn que ya se recogia en el
Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad (articulo 35).

Como se ha indicado anteriormente, la citada Ley 25/2011 ha establecido el deber para las sociedades de
capital de contar con una pagina web que debera ser aprobada por la Junta General de Accionistas e inscribirse
en el Registro Mercantil, motivo por el cual esta previsto que el Consejo someta a ratificacion o aprobacién
de la préxima Junta General Ordinaria de Accionistas, la creacion de la pagina web de RED ELECTRICA.
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Capitulo IV. El Consejo de Administracion

Organizacién, competencias y composicion
A 31 de diciembre de 2011 el Consejo de Administracién estaba compuesto por 11 consejeros (1 ejecutivo,
3 dominicales y 7 independientes).

El Consejo de Administracién, apoyado por la labor de la Comisién de Auditoria y la de Gobierno vy
Responsabilidad Corporativa, rige y representa a la Sociedad.

Las reglas de organizacién y funcionamiento del Consejo se encuentran recogidas en los Estatutos Sociales
—articulos 19 a 26, ambos inclusive— y en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Consejo aprueba el calendario anual de reuniones al finalizar el ejercicio anterior y se reconoce el
derecho de los consejeros a introducir modificaciones en el Orden del Dia de cada reunién que se facilita
con suficiente antelacién —en la practica de al menos seis dias— junto con la convocatoria del mismo y
la documentacion de la sesion.

Conforme a los Estatutos Sociales y al Reglamento del Consejo de Administracion, el criterio que preside
en todo momento la actuacién del Consejo es la defensa de la viabilidad y el valor de la empresa a largo
plazo asi como la proteccién y fomento de los intereses generales de la Sociedad.

Corresponden, en concreto, al Consejo todas las facultades de administracion y representacién, en juicio o
fuera de él, de la Sociedad, que las ejercera, bien directamente, bien mediante delegacion, sustituciéon o
apoderamiento en los términos fijados en la Ley, en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo.

La politica del Consejo es delegar la gestién ordinaria de la Sociedad en los 6rganos ejecutivos y en el
equipo de direccién y concentrar su actividad en la funcién general de supervision, en la aprobacion de
las estrategias y directrices basicas de actuacién y en las decisiones de alta relevancia para los intereses
de la Sociedad.

En particular, el Consejo de Administracién se ha reservado (articulo 5 del Reglamento del Consejo de Ad-
ministracion) expresamente, de forma indelegable, las siguientes responsabilidades de ejercicio directo
por el mismo:

a) Aprobacién de las politicas y estrategias generales de la Sociedad y del Grupo vy, en particular:

i) Aprobacién del Plan Estratégico o de Negocio de la Sociedad y su Grupo, asi como el presupuesto
y los objetivos de gestion anuales.

ii) Aprobacién de la politica de inversion y financiacién.

iii) Aprobacion de la definiciéon de la estructura del Grupo de sociedades.

iv) Aprobacion de la politica de gobierno corporativo.

v) Aprobacién de la politica de responsabilidad corporativa.

vi) Aprobacién de la politica de retribuciones y de evaluacién del desempefio de los altos directivos.

vii) Aprobacién de la politica de control y gestiéon de los principales riesgos de la Sociedad y del Grupo, y
conocimiento y seguimiento periddico de sus sistemas de control interno, prevencion e informacién.
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viii) Aprobacién vy, en su caso, propuesta a la Junta de Accionistas, de la politica de dividendos, asi
como la de autocartera y, en especial, sus Iimites.

ix) Las demas politicas y estrategias especificamente previstas en el Reglamento del Consejo
de Administracion.

b) Las siguientes decisiones:

i) La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucién adicional
por sus funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

ii) La informacién financiera que, por su condicién de cotizada, la Sociedad deba hacer publica
periddicamente.

iii) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas,
tengan caracter estratégico, salvo que su aprobacién corresponda a la Junta General.

iv) La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas
en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos fiscales, y también cualesquiera
transacciones y operaciones que pudieran menoscabar la transparencia del Grupo.

c) La autorizacion de las operaciones vinculadas, segln se definan en las normas legales vigentes en
cada momento, relevantes o ajenas al trafico ordinario de la Sociedad, de las que sea obligatorio
informar a los mercados de valores, conforme a las citadas normas legales, previo informe de la Co-
mision de Auditoria.

d) La evaluacion anual de:

i) La calidad vy eficiencia del funcionamiento del Consejo y el desempefio de sus funciones por el pre-
sidente partiendo del informe que le eleve la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

ii) El funcionamiento de sus comisiones, partiendo del informe que estas le eleven.
Conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales los consejeros desempenan su cargo por el plazo de 4 afos.

El limite del mandato de los consejeros independientes, conforme a las recomendaciones del Cédigo Uni-
ficado de Buen Gobierno (CUBG o Codigo Conthe), se ha fijado en el Reglamento del Consejo, en doce (12)
afnos. Los demas consejeros pueden ser indefinidamente reelegidos por la Junta General.

D. Antonio Garamendi Lecanda ha cumplido el plazo maximo de 12 afios como consejero independiente de
RED ELECTRICA. Segln lo establecido en el articulo 7.2 ¢) del Reglamento del Consejo de Administracion, en
el CUBG vy en las mejores practicas internacionales de Gobierno Corporativo, ese es el plazo maximo para ser
considerado consejero independiente, por lo que en el caso de que se proponga su reeleccién a la préxima
Junta General Ordinaria de Accionistas sera clasificado en la categoria de «otros consejeros externos.

Si la Junta General Ordinaria de Accionistas aprueba la reeleccién del Sr. Garamendi como consejero de la
Sociedad, debera procederse de inmediato a su sustitucion como presidente de la Comisién de Gobierno
y Responsabilidad Corporativa, cargo que debera ser ocupado por un consejero independiente, segln es-
tablecen los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion.

No se puede proponer el cese de los consejeros independientes antes del cumplimiento del periodo esta-
tutario para el que fueron nombrados, salvo por causa suficiente y previo informe de la Comision de Go-
bierno y Responsabilidad Corporativa.
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La identidad de los consejeros, fechas relativas al primer y Gltimo nombramiento, cargo en el Consejo
y tipologia del consejero, procedimiento de elecciéon y Comisiones del Consejo a las que pertenecian,
a 31 de diciembre de 2011, son:

Comisiones del

Primer Ultimo Cargo en Tipo de Procedimiento Consejo a las
Nombre del consejero nombramiento nombramiento Consejo Consejero de eleccion que pertenece
Luis M2 Atienza Serna 08.07.04 21.05.09 Presidente Ejecutivo Junta General Gobierno y
Responsabilidad
Corporativa
(vocal)
Antonio Garamendi Lecanda 20.07.99 22.05.08 Vocal Externo Junta General Gobiernoy
independiente * Responsabilidad
Corporativa
(presidente)
Manuel Alves Torres 26.10.99 22.05.08 Vocal Externo Junta General Gobierno y
dominical Responsabilidad
(SEPI) Corporativa
(vocal)
Rafael Suiol Trepat 16.12.04 21.05.09 Vocal Externo Junta Ceneral -
dominical
(SEPI)
M2 Angeles Amador Millan 26.05.05 21.05.09 Vocal Externo Junta General Gobiernoy
independiente Responsabilidad
Corporativa
(vocal)
Francisco Javier Salas Collantes 28.06.05 20.05.10 Vocal Externo Junta General -
independiente
José Folgado Blanco 22.05.08 22.05.08 Vocal Externo Junta General Auditoria
independiente (vocal)
Arantza Mendizabal Gorostiaga 22.05.08 22.05.08 Vocal Externo Junta General Auditoria
independiente (presidenta)
Maria Jesis Alvarez Gonzalez 22.05.08 22.05.08 Vocal Externo Junta General Auditoria
dominical (vocal)
(SEPI)
Rui Manuel Janes Cartaxo 20.05.10 20.05.10 Vocal Externo Junta Ceneral -
independiente
Miguel Boyer Salvador 20.05.10 20.05.10 Vocal Externo Junta Ceneral -

independiente

* Hasta el final de su mandato, que vence en abril/mayo del 2012.
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Perfiles profesionales de los consejeros

Son profesionales de reconocido prestigio con una dilatada trayectoria profesional. Aportan a la gestion
social la experiencia y el conocimiento necesario para hacer frente a las necesidades de la Sociedad.

A continuacién se indican las principales actividades ejercidas fuera de la Compafiia por los miembros
del Consejo de Administracién, a 31 de diciembre de 2011:

Presidente, consejero ejecutivo

Luis M2 Atienza Serna, nacido el dia 30 de agosto de 1957.

Licenciado en Ciencias Econémicas y empresariales por la Universidad de Deusto.

Diplomado en Estudios Superiores Europeos por la Universidad de Nancy (Francia), Centro de Estudios
Superiores Europeos.

Diplomado en Economia del Desarrollo (D.E.A.) por la Universidad de Nancy (Francia), Facultad de Derecho
y Ciencias Econdmicas.

Ha sido:

Ministro de Agricultura, Pesca y Alimentacion.

Secretario General de la Energia y Recursos Minerales del Ministerio de Industria y Energia.

Presidente del Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia (IDAE).

Presidente del Instituto Tecnolégico Geominero de Espana.

Presidente del Centro de Investigaciones Energéticas, Medioambientales y Tecnoldgicas (CIEMAT).
Secretario General de Estructuras Agrarias del Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion.
Consejero de Economia del Gobierno Vasco.

Parlamentario Vasco.

Profesor de la Facultad de Ciencias Econémicas y empresariales, asi como del Instituto Internacional de
Direccion de Empresas y del Instituto de Estudios Europeos, de la Universidad de Deusto.

Miembro de los Consejos de Administracion del Instituto Nacional de Hidrocarburos (INH), de la Corporacién
Logistica de Hidrocarburos (CLH) y del Ente Vasco de la Energia (EVE).

Ha impartido numerosos cursos, seminarios y conferencias, y publicado articulos sobre politica econémica,
politica energética, politica agraria e investigacidén europea en publicaciones econémicas y de informacién
general, asi como documentos de trabajo de Institutos Universitarios y Centros de Investigacion.

En la actualidad es:

Miembro del Directorio del European Network of Transmission System Operators for Electricity (ENTSO-e).
Presidente del Very Large Power Grid Operators (VLPGO-CO14).

Presidente de la Asociacién Tertulias Hispano-Britanicas.

Representante persona fisica del consejero persona juridica Red Eléctrica Corporacion, S.A., en el Consejo
de Administracion de la sociedad portuguesa REN-REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS.

-
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Consejero externo independiente

Antonio Garamendi Lecanda, nacido el 8 de febrero de 1958.
Empresario. Licenciado en Derecho por la Universidad de Deusto.

Ha sido:

Delegado General de la Equitativa, S.A. en Vizcaya.

Consejero delegado de Bankoa, S.A. Correduria de Seguros.

Presidente de Handyman, S.L.

Presidente del Grupo Negocios de Comunicacion (La Gaceta de los Negocios, Revista Dinero, Radio Inte-
reconomia y Agencia de Noticias OTR).

Consejero de Babcock & Wilcox Espafiola, S.A.

Consejero de Albura, S.A. (Red Eléctrica de Telecomunicaciones).

Consejero de Tubos Reunidos, S.A.

Miembro del Comité Estratégico del Grupo Alta Gestidn, S.A.

Presidente de la Confederacién Espafola de Jovenes Empresarios (CEAJE).
Presidente de la Comision de Creacién de Empresas de CEOE.

Vocal de la Camara de la Propiedad de Vizcaya.

Miembro del Patronato del Museo Guggenheim.

Vicepresidente de Entel Ibai, S.A.

Miembro del Comité Estratégico del Grupo Sodexho Pass, S.A.

Vocal de la Junta Directiva de la Confederacién Empresarial de Vizcaya (CEBEK).

En la actualidad es:

Presidente de Galea Empresarial, S.L.

Presidente de Palacio de Moronati, S.L.

Consejero Delegado de Iniciativas de Comunicacion Econémica, S.A. (ICESA).

Corredor de Seguros. Willis Iberia, S.A.

Presidente de la Fundacion AYUDARE.

Presidente de la Comisién de Energia de CEOE. Vocal Comité Ejecutivo y Junta Directiva CEOE.
Vicepresidente primero de CEPYME (Confederacién Espafola de la Pequefia y Mediana Empresa).
Vocal y tesorero de Confemetal y Fundacion Formetal.

Vocal del Comité del Instituto de Estudios EconOmicos-IEE.

Vocal del Comité Ejecutivo de la Federacién Vizcaina de Empresas del Metal.

Vocal de la Camara de Comercio de Vizcaya.

-

S RED ELECTRICA CORPORACION ¢ Informe de gobierno corporativo 2011

N



-

Consejero externo dominical a propuesta de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI)

Manuel Alves Torres, nacido el dia 18 de marzo de 1954.
Licenciado en Ciencias Econbmicas y Empresariales.

Ha sido:

Jefe de Presupuestos de Standard Eléctrica, S.A.

Técnico Superior, Subdirector de Empresas y Subdirector Corporativo del INI.

Director de Planificacién y Sequimiento del INI, de Teneo y de SEPI.

Miembro de los Consejos de Administracion de Potasas de Subiza, Potasas de Suria, Grupo Ence, Grupo
Inespal, Enatcar, Clinica Castelld, Minas de Almagrera, Agencia Efe, Binter Canarias, Hipédromo de la
Zarzuela y Sedettur.

En la actualidad es:

Director de Planificacién y Control de SEPI.

Miembro del Comité de Direccién de SEPI.

Representante de SEPI en la Fundacién SEPI (antes Fundaciéon Empresa Plblica) y en la Fundacion Laboral SEPI.
Miembro del Consejo de Administracion de Tragsa.

Consejero externo dominical a propuesta de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI)

Rafael Sunol Trepat, nacido el dia 4 de julio de 1944.
Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales E-1969, ADE-ESADE 1980,
PADE-IESE 1999.

Ha sido:

Consejero Delegado de Aurica, SCR, S.A.

Socio de Socios Financieros y presidente de Activa Ventures.

Consejero y Vicepresidente de Fecsa y Consejero de Endesa.

Consejero Delegado de Banco de Fomento.

Presidente del Banco de Crédito Industrial y Consejero del ICO.

Director General Adjunto de Gds, de Caja de Barcelona, previo paso por el Banco Urquijo, Barcelona.
Presidente de Crédito & Docks, de Dinvergestion, y Consejero de compafiias vinculadas al Banco Central.
Consejero de Ericsson Espana, Frida Alimentaria, Visual Tools y presidente de Cobrhi.

En la actualidad es:
Consejero de Peugeot Espafia, Inypsa, Serveis Funeraris de Barcelona y Mémora y Dalkia Espafa.

-
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Consejera externa independiente

M2 Angeles Amador Millan, nacida el 10 de octubre de 1949.
Licenciada en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid.

Ha sido:

Secretaria General Técnica del Ministerio de Obras Pablicas y Urbanismo.
Subsecretaria del Ministerio de Sanidad y Consumo.

Ministra de Sanidad y Consumo.

Diputada a Cortes por Segovia.

Diputada a Cortes por Madrid.

Vicepresidenta de la Comisién Constitucional del Congreso.

En la actualidad es:

Abogada en ejercicio.

Miembro de la Junta de Gobierno del llustre Colegio de Abogados de Madrid.
Patrona de la Fundacién Arte y Derecho.

Miembro del Consejo Asesor de Accenture.

Consejero externo independiente

Francisco Javier Salas Collantes, nacido el 6 de marzo de 1948.
Licenciado en Ciencias Econémicas, especialidad Economia de la Empresa.

Ha sido:

Especialista en actividades de anadlisis crediticio en la Divisidon Internacional de Manufacturers Hanover
Trust CO (Nueva York).

Director de Planificacion Econémica Financiera y Director Econdmico Financiero de la Empresa Nacional
del Uranio (ENUSA).

Director Financiero del Instituto Nacional de Industria (INI).

Director General de Gestidon Corporativa, como responsable de las siguientes direcciones: Financiera,
Planificacion y Control, Tecnologia e Inversiones del INI.

Presidente del INI y Teneo.

Presidente de Iberia, Lineas Aéreas Espafia, compatibilizando esta Presidencia con las del INI y Teneo.
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En la actualidad es:

Socio Fundador y Director de SAGA Servicios Financieros (Consultoria de gestion y operaciones de Fusiones
y Adquisiciones)

Consejero de GED CAPITAL DEVELOPMENT, S.A., SGECR y de GED IBERIAN PRIVATE EQUITY, S.A., SGECR.
Presidente de Blogmarine Internacional, S.L.

Miembro del Consejo Asesor de YOUNG & RUBICAM, S.L.

Presidente de la Fundacién Entorno, Empresa y Medioambiente. Patrono del Instituto de Cuestiones
Internacionales y Politica Exterior (INCIPE).

Patrono de la Fundacion APMIB (Vicepresidente).

Miembro del Consejo Asesor de la Fundaciéon de Estudios Financieros.

Consejero de Abengoa Solar.

Consejero externo independiente

José Folgado Blanco, nacido el 3 de abril de 1944.
Licenciado en Ciencias Econémicas con Premio Extraordinario Fin de Carrera.
Doctor en Ciencias Econémicas por la Universidad Autbnoma de Madrid.

Ha sido:

Director del Departamento de Economia de la CEOE.

Miembro del Consejo Econémico y Social en representacion de las Organizaciones Empresariales.
Secretario de Estado de Presupuestos y Gastos. Ministerio de Economia y Hacienda, desde mayo de 1996.
Secretario de Estado de Economia, de Energia y de la Pequefia y Mediana Empresa. Ministerio de Economia,
desde abril de 2000.

Secretario de Estado de Energia, Desarrollo Industrial y de la Pequefia y Mediana Empresa. Ministerio
de Economia, desde julio de 2002.

Diputado por la provincia de Zamora en el Congreso de los Diputados y Vicepresidente de la Comision
de Economia y Hacienda, desde marzo de 2004.

En la actualidad es:

Profesor Titular de Hacienda Piblica y Sistemas Fiscales de la Universidad Autbnoma de Madrid en excedencia.
Alcalde de Tres Cantos (Madrid) desde junio de 2007.

Consejero del Consejo Social de la Universidad Auténoma de Madrid.

-
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Consejera externa independiente

Arantza Mendizabal Gorostiaga, nacida el 22 de febrero de 1950.
Licenciada en Ciencias Econémicas.

Doctora en Ciencias Econdmicas.

Catedratica de Economia Aplicada.

Ha sido:

Profesora e investigadora en materia de politica industrial y tecnolégica.

Rectora en funciones de la Universidad del Pais Vasco (UPV-EHU).

Profesor visiting fellow en St. Anthony’s College (Oxford).

Diputada a Cortes.

Portavoz en la Comisién de Industria, Turismo y Comercio del Congreso de los Diputados.
Vocal, como diputada, de la Comisién de Economia y Hacienda del Congreso de los Diputados.
Vocal, como diputada, de la Comisién de Presupuestos.

En la actualidad es:
Catedratica de Economia Aplicada en la Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales y Directora del
Centro de Documentacién Europea de la Universidad del Pais Vasco.

-

Consejera externa dominical a propuesta de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI)

Maria Jesis Alvarez Gonzalez, nacida el 21 de junio de 1957.
Licenciada en Derecho y Ciencias Econédmicas y Empresariales.

Ha sido:

Vocal del Consejo de Administracién de Enusa Industrias Avanzadas, S.A.

Vocal del Consejo de Administracion de Equipos Nucleares, S.A.

Vocal del Consejo de Administracién de Clinica Castelld, S.A.

Vocal del Consejo de Administracion de Indra Sistemas, S.A.

Vocal del Consejo de Administracién de de Infoinvest, S.A.

Vocal del Consejo de Administracion de Infoleasing, S.A.

Vocal del Consejo de Administracién de Empresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A. (ENRESA).
Vocal del Consejo de Administracion de Aluminio Espafiol, S.A.

Vocal del Consejo de Administracion de la Agencia Efe, S.A.

Ha ejercido diversos cargos directivos en la SEPI y ha desempefado diversas actividades en el sector
bancario e industrial.
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En la actualidad es:

Directora Econdmico-Financiera de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI).
Miembro del Comité de Direccién de SEPI.

Vocal del Patronato de la Fundacién SEPI y de la Fundacion Laboral SEPI.

Consejero externo independiente

Miguel Boyer Salvador, nacido el 5 de febrero de 1939.
Licenciado en Ciencias Fisicas y en Ciencias Econémicas, con Premio Extraordinario,
por la Universidad de Madrid.

Ha sido:

Director de Estudios del Instituto Nacional de Industria (INI).

Director de Planificacion Estratégica de Explosivos Rio Tinto.

Diputado en Cortes por Jaén.

Director de Planificacién y Estudios del Instituto Nacional de Hidrocarburos.

Ministro de Economia, Hacienda y Comercio.

Presidente del Banco Exterior de Espafa.

Miembro del Review Committee de la European Organization for Nuclear Research (CERN, Ginebra).
Miembro —como uno de los dos expertos— del Comité de Expertos para el Estudio de la Uniédn Monetaria
y Econémica de Europa («Comité Delors»).

Presidente de Cartera Central.

Presidente y Consejero Delegado de Grucycsa.

Vicepresidente de FCC Construccion.

Presidente de la Compafia Logistica de Hidrocarburos (CLH).

En la actualidad es:
Representante de la Corporacién Financiera Issos, en el Consejo de Administracion de Reyal-Urbis, S.A.

-

%‘" RED ELECTRICA CORPORACION ¢ Informe de gobierno corporativo 2011



Consejero externo independiente

Rui Manuel Janes Cartaxo, nacido el 9 de julio de 1952.
Licenciado en Economia por la Universidad Técnica de Lisboa.

Ha sido:

Profesor en el Instituto Superior de Economia y Gestién (ISEG).
Economista del area de investigacidon del Banco de Portugal.
Consultor del Departamento de Investigacion de la OCDE (Paris).
Director Financiero del Ministerio de Finanzas.

Administrador Ejecutivo de CN-Comunicacoes Nacionais, SGPS, S.A.
Administrador Ejecutivo de TRANSGAS, S.A.

CEO de GALP POWER.

Administrador Ejecutivo de GALP ENERGIA SGPS.

Adjunto al Ministro de Economia e Innovacién de Portugal.

CFO de REN-REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS.

En la actualidad es:

Presidente y consejero ejecutivo (CEO) de REN-REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS.

Secretario del Consejo de Administracion, no consejero

Rafael Carcia de Diego Barber, nacido el dia 27 de junio de 1951.

Fue nombrado secretario del Consejo de Administracién y letrado asesor en la sesion
celebrada el dia 4 de mayo de 1995.

Licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid y Master en Ase-
soria Fiscal de Empresas por el Instituto de Empresa.

Ha sido:

Letrado de la Direccién de Siniestros de Zurich, S.A., letrado y secretario del Consejo de Administracion
de las sociedades del Grupo Inmobiliario Pradisa, letrado y asesor fiscal de Ageco, Sociedad de Gestién Fi-
nanciera y fiscal del Banco Internacional de Comercio, S.A., letrado de la Direccién de Asesoria Juridica de
la Sociedad Espafola de Carbon Exterior, S.A. (CARBOEX), letrado de la Direccion de Asesoria Juridica y

Jefe del Dpto. de Asesoria Juridica de Red Eléctrica de Espana, S.A.
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En la actualidad es:

Letrado del llustre Colegio de Abogados de Madrid, Director de la Asesoria Juridica de Red Eléctrica de Es-
pafa, S.A., desde 1995, consejero de la sociedad holandesa Red Eléctrica de Espafia Finance B.V., adminis-
trador conjunto de Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U., y consejero de la sociedad luxemburguesa
REDCOR Reaseguros, S.A.

-

Vicesecretario del Consejo de Administracién, no consejero

Fernando Frias Montejo, nacido el dia 11 de marzo de 1965.

Fue nombrado vicesecretario del Consejo de Administracién en la sesién del dia
i 21 de abril de 2005.

Licenciado en Derecho y Diplomado en Empresariales por la Universidad Pontificia
de Comillas (ICADE-EI).

Ha sido:

Miembro de la Direccién de Asesoria Juridica de Red Eléctrica de Espafa, S.A. desde 1990 y secretario del
Consejo de Administracion de Infraestructuras de Alta Tensién, S.A., de Red de Alta Tensién, S.A. y de Te-
nedora de Acciones de Redesur, S.A.

En la actualidad es:
Letrado del llustre Colegio de Abogados de Madrid y miembro, desde 1990, de la Direccién de Asesoria Ju-
ridica de Red Eléctrica de Espafa, S.A.

-
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Asistencias e inasistencias a las reuniones del Consejo de Administracion y de las Comisiones

A continuacién se informa sobre las asistencias e inasistencias de los consejeros de la Sociedad a las reu-
niones de los Consejos de Administracién y de las Comisiones de Auditoria y de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa, a lo largo del ejercicio 2011.

+ Consejo de Administracion: en las once (11) sesiones del Consejo de Administracién celebradas en el
afo 2011, ha habido 7 inasistencias, por lo que el nimero de asistencias es del 94 %.

« Comisién de Auditoria: durante el ejercicio 2011 se han celebrado diez (10) sesiones de la Comisién
de Auditoria, y no ha habido ninguna inasistencia.

+ Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa: en el ejercicio 2011 se han celebrado once (11) sesiones
de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, y no se ha producido ninguna inasistencia.

El presidente del Consejo
« El presidente del Consejo de Administracion lo es también de la Sociedad, siendo el primer ejecutivo de la

misma y responsable de la Alta Direccion, de la administraciéon y de la plena representacion de la Sociedad.

+ No obstante lo anterior, el Consejo de Administracion en el Reglamento del Consejo de Administracion
se ha reservado, con caracter indelegable, las responsabilidades y competencias que considera estra-
tégicas y que se han descrito en este Capitulo.

+ El consejero ejecutivo se encuentra sometido a controles especificos de sus responsabilidades por el Consejo
de Administracién, al que debe solicitar la ratificacién posterior en relacién con decisiones urgentes que
haya tenido que adoptar, o, en su caso, solicitar autorizacién previa. Las Comisiones realizan también una
funcion efectiva de control de la gestidn social en el ambito de sus respectivas competencias.

Responsabilidades de los consejeros

+ Las normas internas de Gobierno Corporativo han establecido una estricta regulacién de la responsabi-
lidad de los Consejeros, en general, y de los deberes de diligencia y lealtad de los mismos, en particular.

+ Los consejeros deben obrar con la debida diligencia, quedando obligados a mantener un papel
proactivo en el seno del Consejo y de sus Comisiones.

+ El Reglamento del Consejo de Administraciéon regula también los incumplimientos de las normas
de Gobierno Corporativo por parte de los consejeros.

Principio de seguridad y deber de lealtad

+ El Reglamento del Consejo establece, entre otras, las siguientes obligaciones de los consejeros:

- Informarse y preparar adecuadamente las reuniones del Consejo y de las Comisiones a las que per-
tenezcan y asistir regularmente a las mismas.

- Participar activamente en las deliberaciones a fin de que su criterio contribuya efectivamente en la
toma de decisiones vy realizar cualquier cometido especifico que les encomiende el Consejo de Admi-
nistracion.

- Promover la investigacion de cualquier irregularidad en la gestion de la Compafia de la que haya
podido tener noticia y la vigilancia de cualquier situacién de riesgo.
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- Instar, en su caso, convocatorias extraordinarias del Consejo y recabar la informacién necesaria
para el ejercicio eficaz de sus funciones.

- Oponerse a los acuerdos contrarios a la Ley, a los Estatutos o al interés social.

Conflictos de interés

+ Los consejeros deberan abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos
en los que se hallen interesados personalmente, de manera directa o indirecta.

« Los consejeros deberan comunicar cualquier situacion de conflicto de interés que pudiera tener con el
interés de la Sociedad vy, en caso de conflicto, se abstendran de intervenir en la operacién a que el con-
flicto se refiera.

« Los consejeros dominicales deberan desvelar al Consejo cualquier situacion de conflicto de interés
entre la Sociedad y el accionista que ha propuesto su nombramiento cuando afecte a las cuestiones
que se sometan al Consejo, absteniéndose de participar en la adopcién de los correspondientes acuerdos.

Confidencialidad
# Los consejeros deberan guardar secreto de las deliberaciones del Consejo de Administracién y de las

Comisiones de las que formen parte.

« Los consejeros deberan abstenerse de revelar las informaciones, datos, informes o antecedentes a los
que hayan tenido acceso en el ejercicio de su cargo, alin cuando hayan cesado en el cargo.

No competencia

+ Los consejeros no pueden llevar a cabo actuaciones que pudieran suponer competencia con la Sociedad.

+ Los consejeros no pueden prestar sus servicios profesionales en sociedades que tengan un objeto social
total o parcialmente analogo al de la Sociedad, que pueda suponer un conflicto de interés entre ambas.

« Los consejeros independientes tienen el deber de consultar al Consejo de Administracién antes
de aceptar cualquier puesto directivo en otra compafia o entidad.

# Los consejeros estan obligados a comunicar la participacion que tuvieran en el capital de una sociedad
con alguna actividad de género igual, analogo o complementario al de la Sociedad, o que represente,
en alguna medida, competencia con la misma, asi como los cargos o funciones que ejerzan en ella 'y
la realizacién por cuenta propia o ajena del mismo, analogo o complementario género de actividad
del que constituya el objeto social.

« El Reglamento del Consejo de Administracién establece una nueva limitacién para los consejeros in-
dependientes, quienes no podran desempefar el cargo como consejeros en mas de dos Consejos de
Administraciéon de otras compafias cotizadas.

Informacion no piblica
« Los consejeros no pueden usar informaciéon no publica de la Sociedad con fines privados si no es
previo acuerdo del Consejo de Administracion.
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Oportunidades de negocios

Los consejeros no pueden aprovechar, directa o indirectamente, en beneficio propio, de personas a él vin-
culadas, o de un tercero, una oportunidad de negocio de la Sociedad, a no ser que previamente se la
ofrezca a esta, que esta desista de explotarla y que el aprovechamiento sea autorizado por el Consejo,
previo informe de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

El Portal del consejero

El Portal del Consejero constituye un proyecto innovador que se puso en marcha en enero de 2010 con el
fin de aplicar las nuevas tecnologias en el trabajo diario de los miembros del Consejo de Administracion
y de las Comisiones.

Dicha aplicacién ha puesto a disposicién de los consejeros los medios telematicos mas modernos que
contribuyen a mejorar la eficiencia en el funcionamiento del Consejo de Administracién y de las Comisiones.
Este Portal se ha diseflado con prop6sitos de mejora de la eficiencia de los procesos existentes y de la
seguridad de la informacion.

El contenido del portal esta dividido en varios apartados, distinguiéndose la documentaciéon de las
sesiones del Consejo de Administracién, la documentacién de las dos Comisiones, los documentos de es-
pecial interés formulados por el Consejo, diversos apartados con la informacién corporativa de la Sociedad,
las principales normas legales que afectan a las actividades de la Compafiia, toda la informacién corporativa
de interés para el desempefio de la funcién de los consejeros, informacién sobre las actividades y el fun-
cionamiento de las distintas areas organizativas de la Compafia, informacién de prensa sobre la Compania
y otra informacion de interés que pueda ser de utilidad a los consejeros para el mejor conocimiento de la
actividad y funcionamiento de la Compafia y desempefo de sus funciones como consejeros.

Durante el ejercicio 2010 se ampliaron los contenidos del Portal del Consejero incluyendo toda la
informacién disponible sobre Responsabilidad Corporativa.

En 2011 se han realizado mejoras técnicas y ampliaciones de la informacién societaria, siendo una herra-
mienta bien valorada por los consejeros.

Esta aplicacion se halla en permanente revisién, para mantenerla actualizada y con el fin de mejorarla en
todos los aspectos que sea posible.

La evaluacion del Consejo

Como cada afo, a principios de 2011 el Consejo inicid, a través de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa, el proceso de autoevaluacién del Consejo de Administracion, de sus Comisiones y de su presidente.

Por decisién expresa de la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, el proceso de autoeva-
luacién se esta realizando con el apoyo de Asesores externos expertos en la materia (KPMG) lo que dota
al mismo de una visidén externa mas objetiva e independiente.

Las conclusiones del informe de KPMG sobre los resultados de la evaluaciéon realizada ponen de manifiesto el
elevado nivel de compromiso de los consejeros, su orgullo de pertenencia, su compromiso con la excelencia
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en la gestion de la Compafia y con la permanente incorporacién de las mejores practicas de Gobierno Corpo-
rativo. El mismo informe contempla determinadas oportunidades de mejora en las practicas del Consejo de
Administracion, entre las que se pueden citar las relacionadas con el refuerzo de la comunicacién con los
accionistas e inversores en general, el fortalecimiento del papel de los consejeros independientes en las tareas
del Consejo o el papel del Consejo en la definicién y el sequimiento de la politica de control de riesgos.

La politica retributiva del Consejo

Los principales elementos y aspectos de la misma han sido descritos en el Capitulo | de este Titulo II,
al que nos remitimos.

El Informe Anual sobre Remuneraciones de los Consejeros que, por primera vez, se facilita a los accionistas e
inversores en general, de forma separada al presente Informe Anual de Gobierno Corporativo, recoge de forma
detallada toda la informacion relativa a la retribuciéon del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién.

Las Comisiones del Consejo de Administracion

La elaboracién de las cuentas anuales y de la informacién econémico-financiera de la Sociedad se lleva a
cabo desde la incorporacién de la misma a los mercados de valores en 1999, bajo la supervisién y vigilancia
de la Comisién de Auditoria, lo que redunda en la mejora de la transparencia y fiabilidad en el proceso de
elaboraciéon de dicha informacioén.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo y los Estatutos Sociales, también existe una Comision especifica
en materia de Gobierno Corporativo, denominada Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.

Ambas Comisiones constituyen comisiones de apoyo al Consejo de Administracién, sin que tengan facul-
tades delegadas expresamente por este.

La Comisidn de Auditoria

Las facultades, organizacién y funcionamiento de la Comision de Auditoria se rigen, por los Estatutos So-
ciales y por el Reglamento del Consejo de Administracion de RED ELECTRICA, adaptados a la legislacion
mercantil vigente y a las recomendaciones contenidas en el Cédigo Conthe.

Durante todo el ejercicio 2011, la Comisién ha estado integrada (nicamente por consejeros externos, con
mayoria de consejeros independientes. El Consejo de Administracion en sesion celebrada el 27 de julio de
2011, previo Informe de la Comisidn de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, aprob6 la reeleccién por
un plazo de 3 afios de dos de sus miembros como vocales (Dna. Arantza Mendizabal Gorostiaga y Dia.
Maria Jesus Alvarez Gonzalez) y design6 como nuevo vocal por un plazo de 3 afios a Don José Folgado
Blanco tras el vencimiento del plazo para el que fue nombrado Don Francisco Javier Salas Collantes.

La composicién de la Comisién de Auditoria de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2071, es la siguiente:

Consejero Cargo Tipo de Consejero

Arantza Mendizabal Gorostiaga Presidenta Externa independiente
José Folgado Blanco Vocal Externo independiente
Maria JesUs Alvarez Gonzalez Vocal Externa dominical (SEPI)
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En el Capitulo IV del Titulo Ill del presente documento se acompafa el Informe Anual de Actividades de la
Comisién de Auditoria correspondiente al ejercicio 2011.

La Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa

De conformidad con las mejores practicas internacionales en materia de Gobierno Corporativo y especial-
mente las sefialadas en el Cédigo Conthe, en el ejercicio 2007 el Consejo de Administracion de la Sociedad
modifico la denominacién de la Comisidn, que pasd a ser Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Gobierno Corporativo y, entre otras, le fueron atribuidas estatutariamente las funciones relacionadas con
el Gobierno Corporativo de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2009, dicha Comision realizé una revisién del Reglamento del Consejo de Administracién
que tuvo como consecuencia la aprobacién de un nuevo Reglamento por el Consejo de Administracion en la
sesion celebrada el 28 de enero de 2010. Entre otras modificaciones aprobadas, se cambié de denominacién de
la misma que pasé a ser Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa y se atribuyeron expresamente
a dicha Comisién amplias competencias en materia de responsabilidad corporativa y de control de riesgos.

La Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, al cierre del ejercicio 2011 y a la fecha de
aprobacién del presente informe, esta compuesta por cuatro consejeros, tres de los cuales son externos y
uno ejecutivo; de entre los externos dos consejeros son independientes y uno es dominical.

El Consejo de Administracién en sesion celebrada el 27 de julio de 2011, previo Informe de la Comisién de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa y a propuesta del presidente del Consejo de Administracion,
aprobd la reelecciéon de dos de sus miembros como vocales (D. Luis M2 Atienza Serna y D. Manuel Alves
Torres) por un plazo de 3 anos.

La composicién de la Comisidn, al cierre del ejercicio 2011y a la fecha de aprobacién del presente Informe,
es la siguiente:

Consejero Cargo Tipo de Consejero
Antonio Garamendi Lecanda Presidente Externo Independiente
M2 Angeles Amador Millan Vocal Externo Independiente
Luis M2 Atienza Serna Vocal Ejecutivo
Manuel Alves Torres Vocal Externo Dominical

Si la Junta General Ordinaria aprueba la reeleccién del Sr. Garamendi como consejero de la Sociedad,
dejando de tener la consideracién de consejero independiente por haber transcurrido mas de 12 anos
desde su primer nombramiento como consejero, debera procederse de inmediato a su sustitucién como
presidente de la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, puesto que dicho cargo debera ser
ocupado por un consejero independiente segln establecen los Estatutos Sociales y el Reglamento del
Consejo de Administracion.

El consejero ejecutivo y presidente de la Compafia, D. Luis M2 Atienza Serna, forma parte de la Comision
por decisiéon unanime del Consejo de Administraciéon, que considera de especial interés su presencia en la
misma, sin perjuicio de su abstencién o ausencia en la discusién de todos aquellos asuntos que pudieran
afectarle de forma personal o ser susceptibles de provocar un posible conflicto de interés.
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De los cuatro miembros de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, tres tienen la
condicidon de consejeros externos, y de estos, dos tienen la condicién de consejeros independientes, por
lo que estos Gltimos son mayoria relativa pero no absoluta.

Adicionalmente a lo sefialado en el comentario a la recomendacién n? 44, hay que volver a indicar que los
consejeros independientes gozan de mayoria de voto en la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Cor-
porativa, ya que en el hipotético caso de empate entre los consejeros independientes y los de otro tipo, el
presidente, que necesariamente debe ser consejero independiente, goza de voto dirimente.

En el Capitulo IV del Titulo Il del presente documento se acompana el Informe anual de actividades de la
Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, correspondiente al ejercicio 2011.

Capitulo V. La alta direccion

Las personas que ocuparon los cargos de directivos de primer nivel en la Compafnia durante todo el
ejercicio 2011, excluido el consejero ejecutivo, son:

Nombre Cargo

Carlos Collantes Pérez-Arda Director General de Transporte

Esther M2 Rituerto Martinez Directora General de Administracion y Finanzas
Alberto Carbajo Josa Director General de Operacién

El Reglamento del Consejo, en su articulo 16 establece, entre las responsabilidades basicas de la Comision
de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, la de informar los nombramientos y ceses de altos directivos
de la Sociedad y de Red Eléctrica de Espafia, S.A.U., que el presidente proponga al Consejo de Administracion.
No obstante, en 2011 no se ha producido ningln nombramiento ni cese de directivos de primer nivel.

Los citados directivos dependen directamente del consejero ejecutivo y presidente de la Compafia y
forman parte de los principales 6rganos directivos en la organizacién, el Comité de Direccién y la Comision
Ejecutiva de Direccion.

La politica retributiva aplicable a estos directivos tiene como finalidad servir como instrumento que
propicie la consecucién de los objetivos estratégicos de creacién de valor de la empresa a través de la
atraccion, retencién y motivacion del mejor talento disponible en el mercado.

La retribucién de los directivos de primer nivel de la Sociedad atiende a los principios de moderacién, de-
dicacién efectiva y vinculacién con los resultados de la Sociedad.

En los informes anuales de politica retributiva del Consejo aprobados por el Consejo de Administraciony
por la Junta General Ordinaria de Accionistas en los Gltimos afios, se presenta informacién de la retribucién
total de estos directivos.

Por lo que se refiere a la retribuciéon del ejercicio 2011, véase el Informe Anual de Remuneraciones de los
Consejeros, que incorpora informacion relativa a los directivos de primer nivel.
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Capitulo VI. La politica de riesgos
v los sistemas de control interno

Aspectos generales

La Politica de Riesgos del Grupo Red Eléctrica, aprobada por el Consejo de Administracion el 24 de julio de 2008,
tiene por objeto establecer los principios y directrices para asegurar que los riesgos relevantes que pudieran
afectar a los objetivos y actividades del Grupo Red Eléctrica, son identificados, analizados, evaluados, gestionados
y controlados de forma sistematica, con criterios uniformes y dentro de los niveles de riesgo fijados.

Se consideran riesgos relevantes del Grupo Red Eléctrica aguellos que puedan afectar de forma significativa,
a los objetivos globales del Grupo Red Eléctrica, relacionados con:

+ La creacion de valor de forma sostenida en el tiempo.
La generacién creciente de resultados econémicos de forma sostenida, debe permitir la adecuada
retribucion de los inversores y capacitar a la empresa para afrontar su estrategia.

# La continuidad y calidad del suministro de energia en los sistemas eléctricos.
En el logro de este objetivo intervienen por un lado la gestion del Operador del Sistema Eléctrico
espafol y por otro lado la fiabilidad y disponibilidad de la red de transporte.

« La construcciéon de la red de infraestructuras de transporte eléctrico necesarias para atender las
necesidades futuras.
Red Eléctrica, como transportista (nico del Sistema Eléctrico espafiol, debe disefar, tramitar y
construir las instalaciones que determina la planificacion energética. Este objetivo global debe lograrse
con eficiencia de costes.

« La compatibilidad de los objetivos anteriores con el entorno social y ambiental.
En esta Politica se establecen criterios sobre nivel de riesgo aceptable para cada uno de los objetivos glo-
bales indicados, y que pueden resumirse en que todos aquellos riesgos relevantes, que amenacen el
logro de los objetivos globales indicados, deberan alcanzar un valor probabilidad/impacto de nivel bajo.
Aquellos riesgos que no tengan este valor deberan ser objeto de actuaciones para alcanzar dicho valor.

Las directrices generales, contenidas en la Politica de Riesgos son:

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

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

+ No obstante lo anterior, para las actividades relacionadas con el sistema eléctrico debera tenerse en
cuenta también el impacto que los riesgos pudieran tener en el propio Sistema Eléctrico.

+ El disefio de los procesos debe realizarse con criterios de eficacia y eficiencia, contemplando controles
que mitiguen los riesgos, estar estructurados a través de sistemas, con normas internacionales de re-
ferencia (buenas practicas), y con verificacion y mejora periodicos.

« Deben establecerse planes de contingencia para reducir los impactos de riesgos relevantes.

« Debe establecerse la necesaria cobertura mediante pdlizas de seguros para aquellos siniestros que
puedan materializarse.
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Los riesgos mas importantes a que esta sometido el Grupo, que se integran en el sistema de control de riesgos, son:
a) Regulatorios, ya que las principales actividades empresariales del Grupo estan sometidas a regulacion.

b) Operacionales, derivados fundamentalmente de las actividades que tiene asignadas en el sistema
eléctrico y de la exigencia sobre el cuidado y proteccién del entorno natural.

¢) De Mercado, debido a que la mayoria de los ingresos, asi como determinados gastos podrian ser in-
fluidos por la evolucién de variables tales como la inflacién o los tipos de interés.

d) De Negocio y de Crédito (o contraparte), si bien en menor grado por el reducido peso de las filiales
en el conjunto del Grupo vy por la regulacién existente sobre la facturacién y cobro de las actividades
de transporte y operacion.

El sistema de control de riesgos cubre tanto los riesgos de los procesos internos como los riesgos del entorno
en que se desenvuelve, abarcando todas las actividades que realiza el Grupo evaluandose el impacto de cada
riesgo en cuatro aspectos: sobre estrategias, cuenta de resultados, sistema eléctrico, y reputacion.

Del conjunto de riesgos controlados en el sistema, un 11% corresponde a riesgos regulatorios, un 75% a riesgos
operacionales y un14% a riesgos de negocio, mercados o crédito. Estas magnitudes son coherentes con un Grupo
que tiene como mision fundamental asegurar el funcionamiento global del sistema eléctrico, en un entorno de
alta regulacién y con una solvencia refrendada por las calificaciones otorgadas por las agencias internacionales.

El sistema de control de riesgos ha sido sometido en 2011 a una revision independiente de su disefio por
parte del consultor especializado Ernst & Young, tomando como referencia la norma ISO 31000 (Gestion del
riesgo. Principios y directrices). La conclusiéon emitida por esta firma el 14 de enero de 2012 es la siguiente:

«Como resultado de nuestra revision podemos concluir que el disefio del Sistema de Gestion de Riesgos
de Red Eléctrica Corporacién, con aplicacién a sus diferentes actividades, es conforme con los principios
establecidos en el estandar ISO 31000 sobre Principles and Guidelines.»

Complementariamente a lo comentado en este apartado, hay que destacar que RED ELECTRICA inici6 en
ejercicio 2007 un proyecto de alineamiento, revisidon y mejora de su Sistema de Control Interno sobre la
Informacion Financiera (SCIIF), con el objetivo basico de obtener mejoras en la eficiencia y en la sequridad
de los procesos de elaboracién de la informacién econémico-financiera de la empresa, adoptando, de una
forma tempranay voluntaria, las mejores practicas internacionales. Este SCIIF viene ampliamente detallado
en uno de los apartados del Anexo oficial Il del presente IAGC, anexo en el que se incluye informacién adi-
cional al IAGC vigente de acuerdo con el articulo 61 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de va-
lores, segln redaccion de la Ley 2/2011, de 4 de marzo de Economia Sostenible.

En particular, en dicho Anexo Il relativo al SCIIF se incluye informacién, entre otros aspectos, sobre los
mecanismos que componen los sistemas de control y gestiéon de riesgos en relacién con el proceso de
emision de la informacién financiera (SCIIF) de Red Eléctrica, que se refieren a su entorno de control, a la
evaluacién de riesgos de la informacién financiera, a las actividades de control, a las labores de informacién
y comunicacién y a la supervision y funcionamiento del sistema.

El Consejo de Administracion tiene expresamente reconocida en el Reglamento del Consejo de Administracién
la responsabilidad de la aprobacién de la politica de gestion integral de los riesgos de la Sociedad y del Grupo,
y el conocimiento y seqguimiento periédico de los sistemas de control interno, prevencién e informacién.
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Dos veces al afio el Consejo procede a la revisién del sistema de control de riesgos y de los riesgos
relevantes, sin perjuicio de la informacién que recibe regularmente de la Comisién de Auditoria en el
marco del sequimiento que esta lleva a cabo de forma permanente.

La Comision de Auditoria tiene atribuida la competencia de supervisar periédicamente el sistema de
gestion de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y se den a conocer adecuada-
mente.

El Comité de Direccion, integrado por directivos de las areas mas relevantes y estratégicas de la Sociedad,
tiene asignadas las funciones de:

- Potenciar la implantacion de la politica de gestion integral de riesgos.

- Realizar el sequimiento del Mapa de Riesgos, asi como acordar las medidas de accién oportunas que
faciliten la consecucion de los objetivos globales.

La funcién de control de riesgos se encuentra centralizada en la Direccion de Regulacion, que depende
de la presidencia.

Procesos

El Grupo RED ELECTRICA ha ido disefiando e implantando sus procesos de forma que se asegure el cum-
plimiento de las distintas regulaciones y se mitiguen o reduzcan los riesgos relacionados.

Estos procesos han sido integrados en sistemas estructurados conforme a un conjunto de normas y pro-
cedimientos internos, que toman como referencia a normas internacionales (ISO 9001, ISO 14001 y OHSAS
18001), que estan sometidas a auditorias sistematicas de adecuacién de disefio y de cumplimiento, y que
incorporan los aspectos de control correspondientes a los objetivos que deben cumplir.

Proyectos

Asimismo, todas las propuestas de proyectos significativos, tanto desde la vertiente econdmica como estratégica,
llevan incorporado el correspondiente analisis de riesgos, o que permite su evaluacién al tomar decisiones
sobre los mismos. Estas decisiones son tomadas por el 6rgano societario correspondiente en funcion de los
limites establecidos, requiriendo los proyectos mas importantes la aprobacion del Consejo de Administracion.

Verificacion

La normativa y procedimientos internos, en cuanto a su disefio, adecuacioén a la regulacién existente y
correcto cumplimiento, son revisados de forma sistematica por los servicios de Auditoria Interna y
Gestion de Riesgos, integrados en la Direccion de Regulacién y, adicionalmente, dichos procedimientos
son supervisados por la Comision de Auditoria.

La normativa interna y su cumplimiento también son auditados externamente, de forma periddica, por
organismos certificadores respecto a las normas internacionales ISO y OHSAS.
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Autoevaluacion del cumplimiento legal

En 2011 se ha aprobado e implantado una norma interna que obliga a todas las unidades de la organizacién
a establecer los mecanismos de identificacion, difusiéon y actualizaciéon de la normativa legal que le es
aplicable, asi como a realizar anualmente una autoevaluacion de su cumplimiento.

Capitulo VII. Las operaciones vinculadas

En relacion con los consejeros, el articulo 29.3 a) del Reglamento del Consejo establece que el consejero
debera comunicar al Consejo de Administracién, a través del presidente o del secretario, cualquier
situacion de conflicto de interés en que se encuentre y abstenerse de asistir e intervenir en las delibera-
ciones que afecten a asuntos en los que se halle interesado personalmente, de manera directa o indirecta,
o en las que se dé cualquier manifestaciéon de conflicto de interés. Segln dicho articulo se considerara
que también existe interés personal del consejero cuando el asunto afecte a una persona vinculada al
mismo o a una Sociedad con la que mantenga relacién laboral o profesional o en la que desempefie un
puesto directivo o tenga una participacion significativa.

A los efectos establecidos en el parrafo anterior se consideraran personas vinculadas las que la normativa
vigente determine como tal en cada momento.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 29.3 b) del Reglamento del Consejo, los consejeros dominicales
deberan desvelar al Consejo de Administracion cualquier situacion de conflicto de interés entre la Sociedad
y el accionista que ha propuesto su nombramiento cuando afecte a las cuestiones que se sometan al Con-
sejo, absteniéndose de participar en la adopciéon de los correspondientes acuerdos.

Por otro lado, el articulo 2 del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores, incluye dentro
de su ambito subjetivo de aplicacién a los consejeros, al secretario, al vicesecretario del Consejo de Ad-
ministracion de la Sociedad, a los Directivos (tal y como se definen en el Capitulo | de dicho Reglamento)
y a las personas que designe expresamente el Organo de Seguimiento creado por el propio Reglamento.

De acuerdo con el articulo 7 del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores, los Sujetos ODbli-
gados/Obligados Transitoriamente trataran de evitar, con caracter general, la concurrencia de situaciones
de conflicto de Interés directo o relativo a personas vinculadas a los mismos, debiendo comunicar al Organo
de Seguimiento en el plazo de quince (15) dias desde que tengan conocimiento de las mismas, las situaciones
de conflicto de interés que pudieran razonablemente presentarse, de forma que la citada unidad pueda
adoptar las decisiones correspondientes de forma anticipada. En el caso de los administradores comunicaran
las situaciones descritas en el parrafo anterior a través de la Secretaria del Consejo de Administracion.

Los Sujetos Obligados/Obligados Transitoriamente deberdn mantener actualizada la informacion relativa
a los conflictos de interés notificados, dando cuenta de cuantas modificaciones se vayan produciendo.
Sin perjuicio de las obligaciones establecidas en el parrafo anterior, los consejeros, en materia de conflicto
de interés, deberan cumplir con los requerimientos y exigencias contenidos en los Estatutos Sociales y en
el Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad, y, en general, con todos aquellos que se
deriven de la legislaciébn mercantil sobre sociedades anénimas.
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El Organo de Seguimiento mantendra actualizado un Registro individualizado sobre las situaciones de
conflicto de interés comunicadas por los distintos Sujetos Obligados/Obligados Transitoriamente, y adoptara
las medidas de seguridad adecuadas para su custodia y archivo, que sera en todo caso, de acceso restringido.

Cabe precisar, a los efectos antes indicados, y de conformidad con el articulo 11 del Reglamento Interno de
Conducta en el Mercado de Valores, que el Organo de Seguimiento es la Direcciéon General de Administracion
y Finanzas que actuara con la colaboracién de la Secretaria del Consejo de Administracién para las cues-
tiones legales que se deriven de su aplicacion o interpretacion. Ademas, el Organo de Seguimiento tiene
encomendadas las funciones generales de conocimiento, registro, difusién y sequimiento del cumplimiento
de las obligaciones y deberes establecidos en el citado Reglamento. El Organo de Sequimiento tendra las
facultades necesarias para llevar a cabo las funciones encomendadas en el citado Reglamento de Conducta
y estara obligado a informar de forma periddica a la Comision de Auditoria sobre el grado de cumplimiento
del citado Reglamento y sobre las incidencias que, en su caso, se produzcan.

Corresponde a la Comisién de Auditoria la supervisién del cumplimiento del Reglamento y de la ejecucion
de las funciones del Organo de Seguimiento, del responsable de la transaccién significativa y de la
Secretaria del Consejo de Administracién contempladas en el mismo, asi como la resolucién interna de
las dudas y conflictos planteados por los Sujetos Obligados/Obligados Transitoriamente que le sean so-
metidos por el Organo de Seguimiento. La Comision de Auditoria realizard una valoracién anual del cum-
plimiento de las normas del citado Reglamento Interno de Conducta y adoptara, en su caso, las medidas
oportunas para su mejor implementaciéon y mejora. Le corresponde la proposicién a la Comisién de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa para su elevacion al Consejo de Administracion de las modifica-
ciones del Reglamento que considere necesarias a la vista del compromiso adoptado por este de permanente
actualizacién, asi como de la adopcidon de las mejores practicas de Gobierno Corporativo en la materia y
de la normativa aplicable.

En relacién con los Directivos de la Sociedad, cabe sefialar que el Reglamento Interno de Conducta en el
Mercado de Valores establece, en su articulo 2.1.3, que se consideraran sujetos obligados los Directivos tal
y como se definen en el capitulo I, y, por tanto, estaran sometidos a los posibles conflictos de interés. Por
otro lado, conforme al articulo 5.2.2 del citado Reglamento, cuando las circunstancias asi lo requieran, el
Organo de Seguimiento podra decidir que queden incluidas en el &mbito de aplicacién del citado Regla-
mento, con caracter transitorio, las personas que, participando en una transaccion significativa, tengan
acceso a informacion privilegiada. Tanto la inclusién como la exclusién en cualquiera de esos listados se
comunicara por escrito y de forma individual a los afectados.

El Consejo de Administracion, de acuerdo, con lo que al efecto dispone el articulo 31 del Reglamento del
Consejo, se reserva formalmente el conocimiento de cualquier transacciéon relevante de la Compafia con
un accionista significativo, salvo que por su naturaleza y condiciones sea competencia de la Junta General.

El Consejo de Administracion, en mayo de 2010, a propuesta de la Comisién de Auditoria, aprobd una politica
de control de operaciones vinculadas y establecié parametros objetivos para el control de las operaciones vin-
culadas (relevantes o no), de las operaciones vinculadas recurrentes anuales, asi como las de obligada comu-
nicacion a los Mercados. La Comision de Auditoria realiza anualmente un seguimiento de dicha politica.
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Capitulo I. Los principales acuerdos societarios

Los principales acuerdos societarios sobre Gobierno Corporativo adoptados por la Sociedad, a lo largo del
ejercicio 2011, han sido los siguientes:

1. En la sesién del Consejo de Administracién, de 24 de febrero de 2011, se aprobd, previo informe
favorable de la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, el Informe Anual de Gobierno
Corporativo de la Compafia correspondiente al ejercicio 2010.

2. Enla sesion de 24 de febrero de 20711, el Consejo de Administracién aprobé también todas las propuestas
de acuerdo e informes a someter a la Junta General Ordinaria de Accionistas del ejercicio 2010, que
fue convocada en dicha sesion.

3. En la misma sesién referida en los apartados anteriores, el Consejo de Administracién aprob6 el pro-
cedimiento sobre delegacién, voto e informacién a distancia en la Junta General Ordinaria de Accio-
nistas correspondiente al ejercicio 2010.

4. Asimismo, como novedad, en dicha sesién el Consejo de Administracién aprobé las Normas de Fun-
cionamiento del Foro Electréonico del Accionista.

5. En la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 13 de abril de 2011, se adoptaron, como
puntos separados e independientes en el Orden del Dia, los siguientes acuerdos:

« Aprobar las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el Pa-
trimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y Memoria) y del Informe de Gestién de Red Eléctrica
Corporacién, S.A. correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010.

+ Aprobar las Cuentas Anuales consolidadas (Balance Consolidado, Cuenta de Resultados Consolidada,
Estado Consolidado de Resultados Global, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado,
Estado de Flujos de Efectivo Consolidado y Memoria Consolidada) y del Informe de Gestiéon Conso-
lidado del Grupo Consolidado de Red Eléctrica Corporaciéon, S.A., correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2010.

+ Aprobar la propuesta de aplicacién del resultado propuesta por el Consejo de Administracién, en su
sesion del dia 24 de febrero de 2011y, en consecuencia, distribuir el beneficio del ejercicio 2010.

« Aprobar la gestién del Consejo de Administracion de Red Eléctrica Corporacién, S.A. correspondiente
al ejercicio 2010.

+ Aprobar el nombramiento de auditores de cuentas de la Sociedad Matriz y del Grupo Consolidado.

« Aprobar la modificaciéon de los Estatutos Sociales para actualizar su contenido con motivo de
diversas reformas legislativas en materia de Sociedades Anénimas. En concreto, los siguientes arti-
culos: Articulo 1 (Denominacién y régimen juridico), Articulo 6 (Registro contable de las acciones),
Articulo 7 (Derechos que confieren las acciones), Articulo 8 (Aumento y reduccion del capital social),
Articulo 11 (Junta General de Accionistas), Articulo 12 (Clases de Juntas), Articulo 13 (Convocatoria de
la Junta), del Articulo 14 (Quérum), Articulo 15 (Derecho de informacién y asistencia a las juntas),
Articulo 17 (Constitucién de la mesa, modo de deliberar), Articulo 18 (Actas), Articulo 20 (Del Consejo
de Administracion), Articulo 22 (Comisiones del Consejo y delegacién de facultades), Articulo 23
(Comisién de Auditoria), Articulo 24 (Comisién de Nombramientos y Retribuciones), Articulo 29
(Auditoria de cuentas), Articulo 32 (Normas y forma de la liquidacién), Articulo 33 (Ambito de estos
Estatutos) de los Estatutos Sociales.
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+ Aprobar la modificacion del Reglamento de la Junta General de Accionistas para actualizar su contenido
con motivo de diversas reformas legislativas en materia de Sociedades Andénimas. En concreto, los si-
guientes articulos: Articulo 1 (Finalidad y vigencia del Reglamento), Articulo 2 (Pagina web de la Socie-
dad), Articulo 3 (Competencias de la Junta), Articulo 5 (Convocatoria), Articulo 6 (Derechos de los ac-
cionistas), Articulo 8 (Derecho de informacion del accionista), Articulo 9 (Derecho de asistencia), del
Articulo 11 (Qudérum), Articulo 15 (Constitucion, deliberaciéon y adopcién de acuerdos), Articulo 16 (Acta
de la Juntay certificacion) del Reglamento de la Junta General de Accionistas.

+ Aprobar, votandose cada una de ellas de forma separada, las siguientes autorizaciones para la
adquisicion derivativa de acciones propias:
- Autorizacion para la adquisicion derivativa de acciones propias por la Sociedad o por sociedades
del Grupo Red Eléctrica, asi como para su entrega directa a empleados y consejeros ejecutivos de
la Sociedad y a los de las sociedades del Grupo Red Eléctrica, como retribucion.

- Aprobacién de un Plan de Retribucién dirigido a los miembros de la Direccién y a los consejeros
ejecutivos de la Sociedad vy a los de las sociedades pertenecientes al Grupo Red Eléctrica.

- Revocacion de las autorizaciones anteriores.

+ En relaciéon con la politica retributiva del Consejo:

- Aprobar el Informe sobre politica retributiva del Consejo de Administracién de Red Eléctrica
Corporacién, S.A.

- Aprobar la retribucién del Consejo de Administracién de Red Eléctrica Corporacién, S.A., para
el ejercicio 2010.

+ Delegar en el presidente y en cada uno de los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad, asi como en el secretario del Consejo y en el vicesecretario del mismo, las mas amplias
facultades, para su ejercicio solidario e indistinto, con la finalidad del desarrollo, ejecucién e ins-
cripcién de todos y cada uno de los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas corres-
pondiente al ejercicio 2010.

+ Informacion a la Junta General, de forma separada, de los siguientes asuntos:

- El Informe Anual de Gobierno Corporativo de Red Eléctrica Corporacién, S.A. correspondiente
al ejercicio 2010.

- Los elementos contenidos en el Informe de Gestidn relacionados con el articulo 116 bis de la Ley
del Mercado de Valores.

6. El Consejo de Administracién, en la sesion celebrada el dia 27 de julio de 2011, en el marco del com-

W

promiso permanente de adopcién de las mejores practicas en materia de Gobierno Corporativo,
aprobd el Informe sobre Diversidad de Género que le fue elevado por la Comision de Gobierno y Res-
ponsabilidad Corporativa, destacandose en el mismo, como novedad, el otorgamiento del distintivo
Igualdad en la Empresa por el Ministerio de Sanidad, Politica Social e Igualdad. Dicho Informe esta
publicado en la pagina web de la Compafia.

. En la misma sesién del Consejo de Administraciéon a la que se ha hecho referencia en el apartado an-

terior, se analizd el contenido de la Politica de Igualdad de la Compafia, que fue aprobada con
informe favorable de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa. La Politica de Igualdad
de Red Eléctrica va a ser desarrollada mediante la implantacién en la organizacién de los procedimientos
internos correspondientes y de un Plan Integral de Igualdad, que seran objeto de un seguimiento y
evaluacién continuos por la citada Comisién.
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8. El Consejo de Administracion en la sesion celebrada el 27 de octubre de 2011, a propuesta de la Comision
de Gobierno y Responsabilidad Corporativa y conforme establece el articulo 16 del Reglamento del
Consejo de Administracion, aprob6 el Plan de Sucesion del presidente de la Compafia, cumpliendo
una recomendacién de Gobierno Corporativo cada vez mas extendida en el ambito internacional, con-
sistente en que las grandes sociedades cotizadas elaboren y aprueben planes de sucesién del primer
ejecutivo o CEO de las mismas, para reducir el impacto que el relevo producira en la organizacién, pro-
curando mantener una continuidad en los negocios societarios y reduciendo, en lo posible, los riesgos
o efectos negativos que pudieran producirse con motivo del nombramiento de un nuevo presidente,
hasta su plena adaptacion al cargo. El plan de sucesién del presidente de la Compafiia se ha aprobado
en atencién a las especiales condiciones que reline en Red Eléctrica el primer ejecutivo, cuyo cargo es
desempefiado por el presidente del Consejo de Administracion, segln establece el articulo 25 de los
Estatutos Sociales, lo que requerira que el candidato relina destacadas competencias, capacidades y
experiencia. En dicho Plan se ha establecido un procedimiento de sucesion dividido en varias fases,
con la fijacion de los érganos a los que se ha atribuido responsabilidades, para facilitar que el nombra-
miento de un nuevo presidente se lleve a cabo de una manera ordenada y eficiente y que repercuta en
la menor medida posible en el normal funcionamiento de las actividades de la Sociedad.

Capitulo Il. Los principales reconocimientos externos

A continuacion se enumeran los principales reconocimientos externos a la Sociedad en el ejercicio 201 relacio-
nados con el Gobierno Corporativo; si bien algunos de ellos han sido obtenidos en el marco de una distincién
en responsabilidad social, se ha evaluado dentro de la misma la vertiente del Gobierno Corporativo.

1. Inclusién, por sexto afio consecutivo, en el destacado indice Dow Jones Sustainability World Index (D)SI)
con una puntuacién de 76 puntos sobre 100.

2. Distincién «SAM Bronze» del Sustainability Yearbook 2011, publicacién que distingue a las companias
que destacan por sus actuaciones en responsabilidad corporativa y sostenibilidad y que componen el
DJSI. Distincién otorgada por la agencia de sostenibilidad que analiza la actuacién de Red Eléctrica
en el ambito de la sostenibilidad y responsabilidad corporativa.

3. Obtencion de una puntuacion global de 4,5 puntos sobre un maximo de 5 en el indice FTSE4Good, tras la
Gltima revision realizada en septiembre de 2011. Dicho indice, especializado en sostenibilidad, incluye a em-
presas cotizadas de todo el mundo que cumplan con los requisitos preestablecidos por el indice bursatil.

4. Inclusiéon en septiembre de 2011 en la familia de indices STOXX Global ESG Leaders, empresa especia-
lizada en sostenibilidad, que ofrece una muestra representativa a nivel global de las empresas lideres
en materia de criterios ambientales, sociales y de buen gobierno, tras el analisis realizado de la infor-
macioén proporcionada por Sustainalytics sobre la gestion de la empresa en el ambito ambiental,
social y de gobierno. (Para constituir este indice se toma en consideracion los rankings de empresas
destacadas en cada ambito, es decir, los subindices STOXX Global ESG Environmental Leaders, el
STOXX Global ESG Social Leaders y el STOXX Global ESG Governance Leaders).

5. Inclusiéon en el indice Aspi Eurozone en septiembre del 2011, elaborado por una agencia especializada
en sostenibilidad, por su destacado desempefio en los ambitos de gobierno corporativo, medio am-
biente, derechos humanos, recursos humanos, compromiso con la comunidad y conducta empresarial.
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6. Permanencia de la Sociedad en 2011 en los indices EMU ECPI Equity, que incluye a las 300 compafiias
éticas de mayor capitalizaciéon dentro del Mercado EMU (Unién Econémica y Monetaria), desde su in-
clusidn en el 2008 por sus practicas responsables en temas sociales, ambientales y de gobierno
corporativo. Con respecto a estos indices, Red Eléctrica ha sido incluida en el indice Ethical EMU Equity
en el 201.

7. Primera posicion, por sexto afio consecutivo, en el informe 2011 sobre el estudio de la Responsabilidad
Social Corporativa (RSC) en las memorias anuales de las empresas del IBEX 35, realizado por el Obser-
vatorio de Responsabilidad Social Corporativa. La Sociedad ocupa un lugar entre las posiciones mas
destacadas en materia de Gobierno Corporativo.

8. Primera posicion, por cuarto afo consecutivo (y primer puesto obtenido en un total de 5 ediciones),
en el informe 2011 sobre el estudio sobre Responsabilidad Social Corporativa del Ibex 35, elaborado
por el Observatorio de Responsabilidad Social Corporativa -RSE. La Sociedad ocupa el primer lugar
en materia de Gobierno Corporativo.

9. Tercera posicion en el Informe Reporta 2011, sobre calidad de la informacién publica financiera y no
financiera de las empresas del indice General de la Bolsa de Madrid (IGBM), informe elaborado por la
agencia de comunicacién financiera Deva. En dicho Informe se califica a Red Eléctrica como la
empresa mas transparente, analizandose dentro del principio de transparencia, entre otros, el ambito
de Gobierno Corporativo.

10. EFQM (European Foundation for Quality Management): Red Eléctrica ha obtenido en 2011 el Premio
a la excelencia empresarial en la categoria «Asumir la responsabilidad de un futuro sosteniblen,
dentro de los galardones que EFQM otorga cada afo a las mejores empresas europeas en la adopciéon
de los sistemas de gestion y practicas empresariales mas avanzadas.

Capitulo Ill. Los hechos relevantes
comunicados a los mercados

La Compafia comunica a la CNMVy publica en la pagina web de la Sociedad, inmediatamente a su apro-
bacién por el Consejo de Administracion, la convocatoria, las propuestas de acuerdos y demas documen-
tacion relativa a la Junta General de Accionistas.

Ademas, el mismo dia de celebracién de la Junta o el dia habil inmediatamente siguiente, la Sociedad
remite a la CNMV el texto de los acuerdos aprobados mediante la oportuna comunicacién de hecho relevante.

El texto de los acuerdos aprobados esta disponible, igualmente, a través de la pagina web de la Sociedad,
una vez comunicado a la CNMV.

Para favorecer el derecho de informacion de los accionistas de la Sociedad en el extranjero, que representa
un porcentaje cercano al 70%, toda la documentacién que se somete a informacién y aprobacién en la
Junta, incluido el Informe Anual de Gobierno Corporativo, se traduce al inglés y se publica, en dicho idioma,
en la pagina web de la Sociedad, el mismo dia en que se publican los Hechos Relevantes correspondientes.
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Hechos Relevantes comunicados a la CNMV durante el ejercicio 2011 han sido:

.Informacion sobre operaciones corporativas

Con fecha 28 de enero de 2011 la SEPI ha comunicado que inicia los tramites administrativos para ob-
tener las autorizaciones necesarias para proceder a la venta de hasta un 10 % del capital social de Red
Eléctrica Corporacioén, S.A.

. Convocatorias de reuniones o actos informativos

Con fecha 1 de febrero de 2011 Red Eléctrica ha anunciado que publicaria los resultados del ejercicio
2010 y el plan estratégico 2011-2015 el viernes 25 de febrero.

. Ofertas publicas de suscripcion y venta de renta y otros instrumentos

Con fecha 4 de febrero de 2011 Red Eléctrica Corporacién, S.A., ha comunicado que a través de su filial,
Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U., ha realizado una emisiéon de Bonos (notes) en el euromercado
por un importe de seiscientos (600) millones de euros.

. Convocatorias de reuniones o actos informativos

Con fecha 10 de febrero de 2011, la Sociedad ha anunciado un cambio de horario para la presentacion
de los resultados de 2010 y el plan estratégico 2011-2015 que iba a tener lugar el viernes 25 de febrero.

.Operaciones corporativas

Con fecha 17 de febrero de 2011, la Sociedad ha comunicado que Red Eléctrica de Espafa, S.A.U. ha completado
la adquisicion de los activos de la red de transporte a Hidrocantabrico Distribucién Eléctrica, S.A.U.

. Informacién sobre resultados

Con fecha 25 de febrero de 2011 se han publicado los resultados del Grupo RED ELECTRICA correspon-
dientes al ejercicio 2010.

Informacién sobre dividendos

Con fecha 25 de febrero de 2011, la Sociedad ha comunicado a la CNMV que el Consejo de Administracién
de Red Eléctrica Corporacioén, S.A., en sesion celebrada el 24 de febrero de 2011 ha acordado proponer
a laJunta General Ordinaria de Accionistas pagar a las acciones con derecho a dividendo, la cantidad
bruta de 1,8751 euros por accién.

.Convocatorias y acuerdos de juntas y asambleas generales

Con fecha 25 de febrero de 2011 se ha comunicado a la CNMV que el Consejo de Administracion en
sesion celebrada el 24 de febrero de 2011 ha acordado convocar Junta General Ordinaria de Accionistas.

Informacién financiera intermedia
Con fecha 25 de febrero de 2011 la Sociedad ha remitido informacién sobre los resultados del sequndo
semestre de 2010.

Informe Anual de Gobierno Corporativo

Con fecha 25 de febrero de 2011 se ha comunicado a la CNMV el Informe Anual de Gobierno Corporativo
correspondiente al ejercicio 2010, aprobado por el Consejo de Administracion en la sesion celebrada
el 24 de febrero de 2011

Planes estratégicos, previsiones y presentaciones
Con fecha 25 de febrero de 20711, la Sociedad ha remitido a la CNMV el Plan Estratégico 2011-2015.
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12. Convocatorias y acuerdos de juntas y asambleas generales
Con fecha 9 de marzo de 2011, la Sociedad ha comunicado a la CNMV el anuncio de convocatoria de la
Junta General de Accionistas y las propuestas de acuerdos.

13. Informacién sobre operaciones corporativas
Con fecha 8 de abril de 2011 la SEPI ha comunicado que el Consejo de Ministros ha autorizado la venta
de hasta un 10% de Red Eléctrica Corporacion, S.A.

14. Convocatorias y acuerdos de juntas y asambleas generales
Con fecha 14 de abril de 2011 la Sociedad ha comunicado el texto integro de los acuerdos adoptados
por la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 13 de abril de 2011, a propuesta del Consejo
de Administracién de Red Eléctrica Corporacién, S.A.

15. Ofertas publicas de suscripcion y venta de renta fija y otros instrumentos
Con fecha 14 de abril de 2071, se ha comunicado que Red Eléctrica Corporacién, S.A., a través de su
filial Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U., ha realizado una emisién de Bonos (notes) en el euromercado
por un importe de trescientos (300) millones de euros.

16. Informacion financiera intermedia
Con fecha 4 de mayo de 2011 la Sociedad ha remitido informacién sobre los resultados del primer
trimestre de 2011.

17. Informacién sobre resultados
Con fecha 4 de mayo de 2011 la Sociedad ha comunicado los resultados del primer trimestre de 2011.

18. Informacién sobre Gobierno Corporativo
Con fecha 11 de julio de 2011 se ha comunicado que Red Eléctrica Corporacién, S.A. ha comunicado que
el Consejo de Administracion de la Sociedad, en sesion celebrada el 30 de junio de 2011, ha acordado mo-
dificar el Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores aprobado el 25 de junio de 2009.

19. Préstamos, créditos y avales
Con fecha 14 de julio de 2011 la Sociedad ha comunicado que Red Eléctrica de Espafa, S.A.U ha forma-
lizado un contrato de linea de crédito por importe de 600 millones de euros y plazo de 5 afios
destinado a cubrir el vencimiento del crédito sindicado en julio de 2012.

20. Informacién sobre resultados
Con fecha 28 de julio de 2011 Red Eléctrica Corporacién, S.A ha remitido los resultados del primer
semestre de 2011.

21. Informacién financiera intermedia
Con fecha 28 de julio de 2011 la Sociedad ha remitido informacién sobre los resultados del primer
semestre de 2011.

22. Composicion de otros 6rganos de gestion y control
Con fecha 29 de julio de 2011 la Sociedad ha comunicado la renovacién de las Comisiones del Consejo
de Administracién.

23. Informacién sobre Gobierno Corporativo
Con fecha 5 de agosto de 2011 la Sociedad ha comunicado la adquisiciéon de acciones de la Sociedad
por parte de un miembro de Consejo de Administracion.
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24. Calificaciones crediticias
Con fecha 16 de agosto de 2011 se ha comunicado que Standard & Poor’s ha afirmado los niveles de
rating de Red Eléctrica Corporacioén, S.A. y su filial Red Eléctrica de Espafa, S.A.U. en AA- a largo plazo
y A-1+ a corto plazo y mejorado la perspectiva sobre las mismas a estable.

25. Calificaciones crediticias
Con fecha 24 de octubre de 2011 se ha comunicado que Moody's mantiene el rating de Red Eléctrica en A2y la
perspectiva en negativo y Standard & Poor's mantiene el rating en AA-y sitla la perspectiva en negativo.

26. Informacién financiera intermedia
Con fecha 28 de octubre de 2011 la Sociedad ha remitido informacion sobre los resultados del tercer
trimestre de 20T1.

27. Informacién sobre resultados
Con fecha 28 de octubre de 2011 la Sociedad ha remitido el Informe de resultados de los nueve primeros
meses de 2011.

28. Informacién sobre dividendos
Con fecha 22 de diciembre de 2011 se ha informado a la CNMV de que el Consejo de Administraciéon de Red
Eléctrica Corporacion, S.A., en sesion celebrada el 22 de diciembre de 2011, ha acordado distribuir un divi-
dendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2011 por importe integro de 0,676400 euros por acciéon, que
representa un aumento del 15,0 % respecto al dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2010.

Capitulo IV. Los informes anuales de actividades
de las comisiones del consejo

A continuacion se incorporan, integramente, los Informes Anuales 2011 de Actividades de la Comision de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa y de la Comisién de Auditoria.

Memoria de actividades de la Comision de Gobierno
v Responsabilidad Corporativa del ejercicio 2011

1. Introduccion

El Plan de Actuacién de la Comisién, correspondiente al ejercicio 2012, de acuerdo con la previsién conte-
nida en el articulo 16.6 a) del Reglamento del Consejo, prevé la elaboracién de un informe anual de las ac-
tividades desarrolladas que debera ser incluido en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y que
constituye el objeto del presente documento.

2. Estructura, composicion y funciones
2.1. Estructura

Los articulos 24.2 de los Estatutos sociales y 15 y 16 del Reglamento del Consejo de Administracién,
regulan la estructura, composicién y funciones de la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.
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La Comision tiene asignadas competencias en relacién con la designacién y el cese de consejeros y altos
directivos, con su retribucién, con el cumplimiento de los deberes de los administradores y con el respeto
a los principios y reglas de Gobierno Corporativo. El Reglamento del Consejo de Administracion aprobado
el 28 de enero de 2010, atribuy6 a la Comisidén, en el articulo 16.5, nuevas funciones en materia de respon-
sabilidad corporativa.

La Comisién se reline con la frecuencia adecuada para el buen desarrollo de sus funciones. En todo caso
debe reunirse al menos con caracter trimestral, cuando lo convoque su presidente o lo soliciten dos de
sus miembros y, asimismo, cada vez que el Consejo de Administracién o su presidente soliciten la emisién
de un informe o la adopcién de propuestas.

En el articulo 15.5 del Reglamento del Consejo de Administracion se establece, que la convocatoria de las
reuniones, con la documentacién asociada a la misma, se pueda realizar por medios telematicos que ga-
ranticen la debida sequridad y confidencialidad de la convocatoria y de la documentacién correspondiente.

Dicha convocatoria que incluira el Orden del Dia, serd remitida por el presidente o secretario de la
Comisién a cada uno de sus miembros con una antelacién minima de tres dias a la fecha sefialada para
la reunion, salvo que por razones de urgencia sea necesario convocarla en un plazo inferior.

En el articulo 15.5 del Reglamento del Consejo se establece la posibilidad de que por razones de urgencia
y de manera excepcional se puedan celebrar las sesiones de la Comisién por llamada telefénica maltiple,
videoconferencia o por cualquier otro medio de comunicacién a distancia que permita su celebracioén,
siempre y cuando todos los miembros de la Comisién accedan a ello.

La Comisién puede constituirse con la asistencia de la mayoria de sus componentes y adoptar sus
decisiones o recomendaciones por mayoria de votos, debiendo recogerlas en acta al final de la reunién.
Para el mejor cumplimiento de sus funciones, la Comision puede proponer al Consejo de Administracién
el asesoramiento de profesionales independientes y puede acceder a cualquier tipo de informacién o do-
cumentacion de la Sociedad que necesite en el desempefio de sus funciones.

El articulo 15 del Reglamento del Consejo prevé que la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa
estara formada por el nimero de consejeros que fije el Consejo de Administracion, entre un minimo de
tres y un maximo de cinco, con mayoria de consejeros externos, debiendo ser al menos la mitad de sus
miembros independientes. El presidente de la Comisién sera un consejero independiente elegido entre
sus miembros y el secretario es el del Consejo de Administracién.

La designacion y cese de los miembros de la Comisién se efectla por el Consejo de Administracién a pro-
puesta del presidente del Consejo. Los miembros de la Comisién desempefan su cargo por un periodo de
tres afnos pudiendo ser reelegidos, y cesan cuando lo hagan en su condicién de consejeros o cuando asi lo
acuerde el Consejo de Administracion, previo informe de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Cor-
porativa. El presidente es designado por la propia Comisién por un plazo de tres afios y puede ser reelegido
una vez haya transcurrido un afio desde su cese.
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2.2. Composicion

La Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, al cierre del ejercicio 2011 y a la fecha de
aprobacién de la presente Memoria, estd compuesta por cuatro consejeros, tres de los cuales son externos
y uno ejecutivo; de entre los externos dos consejeros son independientes y uno es dominical.

El Consejo de Administracion en sesion celebrada el 27 de julio de 201, previo Informe de la Comision de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa y a propuesta del presidente del Consejo de Administracion,
aprob6 la reeleccién de dos de sus miembros como vocales (D. Luis M2 Atienza Serna y D. Manuel Alves
Torres) por un plazo de 3 anos.

La composicidon de la Comision, al cierre del ejercicio 2011y a la fecha de aprobacion del presente Informe,
es la siguiente:

Consejero Cargo Tipo de Consejero
Antonio Garamendi Lecanda Presidente Externo Independiente
M2 Angeles Amador Millan Vocal Externo Independiente
Luis M2 Atienza Serna Vocal Ejecutivo
Manuel Alves Torres Vocal Externo Dominical

El consejero ejecutivo y presidente de la Compafia, D. Luis M2 Atienza Serna, forma parte de la Comisién
por decisiéon unanime del Consejo de Administracién, que considera de especial interés su presencia en la
misma, sin perjuicio de su abstencién o ausencia en la discusién de todos aquellos asuntos que pudieran
afectarle de forma personal o ser susceptibles de provocar un posible conflicto de interés.

Los consejeros independientes gozan de mayoria de voto en la Comisién de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa, ya que en el hipotético caso de empate entre los consejeros independientes y los de otro
tipo, el presidente, que necesariamente debe ser consejero independiente, goza de voto dirimente.

D. Antonio Garamendi Lecanda ha cumplido el plazo maximo de 12 afios como consejero independiente de
RED ELECTRICA. Segun lo establecido en el articulo 7.2 c) del Reglamento del Consejo de Administracion, en
el CUBG vy en las mejores practicas internacionales de Gobierno Corporativo, ese es el plazo maximo para ser
considerado consejero independiente, por lo que en el caso de que se proponga su reeleccién a la préxima
Junta General Ordinaria de Accionistas sera clasificado en la categoria de «otros consejeros externos.

Si finalmente la Junta General Ordinaria de Accionistas aprueba la reeleccion y reclasificacion del Sr. Ga-
ramendi como consejero de la Sociedad, debera procederse de inmediato a su sustitucién como presidente
de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, cargo que debera ser ocupado por un consejero
independiente, segln establecen los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracién.

2.3. Funciones

Las responsabilidades basicas de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, de acuerdo con
el articulo 24 de los Estatutos Sociales, son las siguientes:

a) Informar —y proponer, en el caso de consejeros independientes— con caracter previo, todas las
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propuestas que el Consejo de Administracion formule a la Junta General para la designaciéon o cese
de los consejeros, incluso en los supuestos de cooptacion.

b) Proponer al Consejo de Administracién la politica de retribucién de los consejeros y altos directivos
y velar por su observancia.

c) Asumir las funciones de informacién, supervisién y propuesta en materia de Gobierno Corporativo que
determine el Consejo de Administracion, en tanto no se cree una Comisién ad hoc para dichas funciones.

Las anteriores responsabilidades basicas se encuentran desarrolladas con mas detalle en el articulo 16 del
Reglamento del Consejo de Administracion, que establece las siguientes:

16.1 En relacion con los nombramientos, desempefio y ceses

a) Informar —y proponer, en el caso de consejeros independientes— con caracter previo, todas las
propuestas que el Consejo de Administracién formule a la Junta General para la designacién o
cese de los consejeros, incluso en los supuestos de cooptacion.

b) Informar, con caracter previo a su sometimiento al Consejo de Administracién, las propuestas de
nombramiento o cese del secretario del Consejo de Administracion y del vicesecretario del mismo.

c) Proponer al Consejo de Administracion el sistema de seleccién de consejeros independientes.

d) Velar por que los candidatos para cubrir una vacante de consejero cumplan todos los requisitos
exigidos en las disposiciones legales y en el presente Reglamento.

e) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo y definir, en con-
secuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante.

f) Evaluar el tiempo y la dedicacién precisos para que los consejeros puedan desempefar su co-
metido con la debida calidad y eficiencia, valorando, a estos efectos, su compatibilidad con la
pertenencia a otros 6rganos de administracion de sociedades.

g) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos de la Sociedad y de Red Eléctrica de Es-
pana, S.A.U. que el presidente proponga al Consejo de Administracion.

h) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del presidente y, en su
caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesién se produzca de forma ordenada y
bien planificada.

i) Velar por que se tenga en cuenta la diversidad de género en la provisiéon de nuevas vacantes.

J) Consultar al presidente, especialmente cuando se trate de materias relativas a consejeros
ejecutivos.

16.2 En relacién con las retribuciones

a) Proponer al Consejo:

- La politica de retribucién de los consejeros y altos directivos de la Sociedad y de Red Eléctrica
de Espana, S.A.U.

- La retribuciéon individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.

- Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos de la Sociedad y de Red Eléctrica
de Espana, S.A.U.

b) Consultar al presidente de la Sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a
los consejeros ejecutivos y altos directivos de la Sociedad y de Red Eléctrica de Espafa, S.A.U.

c) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la Sociedad.
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16.3 En relacion con el cumplimiento de los deberes de los administradores

a) Velar por el cumplimiento por parte de los consejeros de las obligaciones establecidas en este
Reglamento, informar al Consejo de su cumplimiento, emitir los informes y propuestas corres-
pondientes y en su caso, sobre las medidas a adoptar en caso de incumplimiento.

b) Autorizar a los consejeros el uso de activos sociales.

16.4 En relacién con las normas de Gobierno Corporativo

a) Supervisar el cumplimiento de las normas de gobierno corporativo, formulando propuestas de
mejora al Consejo de Administracion, recibir informacion al respecto y, en su caso, emitir y
elevar anualmente al Consejo informe sobre las medidas a aplicar.

b) Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de la Comisién de Auditoria en relacion a la
modificacion del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores.
16.5 En relacién con la politica de responsabilidad corporativa
a) Proponer e impulsar la politica de responsabilidad corporativa de la Sociedad.

b) Informar y supervisar las acciones y propuestas que en materia de responsabilidad corporativa
se propongan o acuerden por las unidades organizativas responsables, y, en su caso, elevar el
correspondiente informe o propuesta al Consejo de Administracion.

c) Elaborar anualmente un Informe sobre politica de responsabilidad corporativa.

16.6 Otras funciones

a) Mantener informado al Consejo sobre sus actividades y elaborar un informe anual que debera
ser incluido en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y un Plan de Actuaciones para
cada ejercicio.

b) Proponer e informar sobre cualquier otro asunto relacionado con los anteriores que le fueran
solicitados por el presidente o por el Consejo de Administracion.

c) Informar al Consejo sobre el desempefio de sus funciones por el presidente y por el Consejo
en pleno.

d) Verificar el caracter de cada consejero, a efectos de las pertinentes explicaciones del Consejo
ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento y de su
constancia en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

e) Cualquier otra competencia que le atribuya el Consejo.

3. Actividades desarrolladas durante el ejercicio 2011

En el ejercicio 2011 se han celebrado once (11) sesiones de la Comisiéon de Gobierno y Responsabilidad
Corporativa, y no se ha producido ninguna inasistencia.

El Consejo de Administracion ha sido puntualmente informado de los temas tratados en cada sesion de la
Comisiéon y le han sido remitidas inmediatamente copias de las actas de dichas sesiones a los consejeros.

Las actuaciones mas relevantes desempefiadas por la Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa
durante el ejercicio 2011 han sido:
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3.1. En relacién con los nombramientos, ceses y reelecciones

+ Seqguimiento del proceso de designacién/reeleccion de consejeros y elaboracion de los informes y
propuestas al Consejo de Administracién. En particular, la Comisién ha informado favorablemente
al Consejo de Administracion las siguientes propuestas del presidente del Consejo de Administracion:

- Reelegir como vocal de la Comision de Auditoria, para ejercer su cargo por un periodo de tres
afios, a DAa. Arantza Mendizabal Gorostiaga.

- Reelegir como vocal de la Comisién de Auditoria, para ejercer su cargo por un periodo de tres
anos, a DAa. Maria Jesus Alvarez Gonzalez.

- Designar como vocal de la Comisién de Auditoria, para ejercer su cargo por un periodo de tres
afos, a D. José Folgado Blanco.

- Reelegir como vocal de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, para ejercer
Su cargo por un periodo de tres afos, a D. Luis M2 Atienza Serna.

- Reelegir como vocal de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa, para ejercer

su cargo por un periodo de tres afios, a D. Manuel Alves Torres.

+ Analisis de la compatibilidad del cargo de consejero en otra sociedad por parte de un consejero
independiente.

3.2. En relacién con las retribuciones

+ Analisis de los resultados del proceso de evaluacién del equipo directivo correspondiente al ejercicio
2010.

+ Aprobacién y revisién de la propuesta de Objetivos de Empresa, Gerenciales y del Comité de Direccion
para el ejercicio 2011.

+ Analisis de la propuesta de concesién de gratificaciones extraordinarias.

+ Aprobacion de la propuesta de politica retributiva de los directivos de Red Eléctrica Corporacion,
S.A., Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. y de Red Eléctrica Internacional, S.A.U. para el ejercicio 2011.

+ Valoracion del cumplimiento de los Objetivos de Empresa, Gerenciales, del Comité de Direccién,
correspondientes al ejercicio 2010.

+ Revision y sequimiento trimestral del grado de cumplimiento de los Objetivos de Empresa, Gerenciales
y del Comité de Direccidn correspondientes al ejercicio 2011.

+ Revision y seguimiento de objetivos a largo plazo 2009-2013.

+ Analisis y revision de las propuestas sobre la retribucion del Consejo de Administracién y sobre el
Informe de Politica de Retribuciones del Consejo, correspondientes al ejercicio 2010, que el Consejo
somete a la Junta General Ordinaria de Accionistas.

+ Analisis de la propuesta de Programa Anual de entrega de acciones para el personal no directivo,
informando favorablemente al Consejo de Administracién.

+ Elevacién al Consejo de Administracion de la propuesta de retribucion del Consejo y de sus
Comisiones para los ejercicios 2011 y 2012.

+ Revision de aspectos retributivos de la Alta Direccion.
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3.3. En relacién con las normas de Gobierno Corporativo

+ Aprobacién del Programa de actividades de conocimiento de la Compafia para los consejeros
correspondiente al ejercicio 2011.

+ Desarrollo a lo largo de varios meses del proceso de autoevaluacién del Consejo de Administracion,
de sus Comisiones, y del presidente del Consejo de Administracién y primer ejecutivo, iniciado a
principios de 2011 que, por decision expresa de la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa,
se esta realizando con el apoyo de Asesores externos expertos en la materia (KPMG), lo que dota al
mismo de una visidn externa mas objetiva e independiente.

+ Elaboracion de la propuesta de Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio
2010 para su elevacion al Consejo de Administracion.

+ Elaboracién de la propuesta de Informe Anual sobre Diversidad de Género para su elevacién al
Consejo de Administracion.

+ Analisis y valoracién de la Politica de Igualdad de la Compafiia.

+ Elaboracion del procedimiento de voto electronico en la Junta General Ordinaria de Accionistas
correspondiente al ejercicio 2010, para su aprobacién por el Consejo de Administracién.

+ Elaboracién de las normas de funcionamiento del Foro Electrénico del Accionista, para su aprobacion
por el Consejo de Administracion.

+ Revision del contenido de la convocatoria y Orden del Dia de la Junta General Ordinaria de Accionistas
y emisién de informe favorable de los siguientes apartados relativos a la convocatoria de la Junta
General Ordinaria de Accionistas:

- Propuesta de modificacién de Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta General de Accionistas
para su adaptacioén a la legislacion vigente.

- Propuesta de autorizacion al Consejo de Administracion por la Junta General de Accionistas para
la adquisicién derivativa de acciones propias.

- Propuesta de retribucién del Consejo de Administracién y del informe de politica retributiva del
Consejo de Administracion, del ejercicio 2010.

+ Revision y aprobacion del Informe Anual de Seguimiento y Cumplimiento del Codigo Etico, elaborado
por el Gestor Etico.

+ Revision de la propuesta de actualizacion del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de
Valores, para su adaptaciéon a la nueva estructura societaria del Grupo. La Comisién ha informado
favorablemente dicha propuesta, para su aprobaciéon por el Consejo de Administracion.

+ Revision y elaboracién de propuesta de modificacién del Reglamento del Consejo, que se sometera
a la aprobacién del Consejo de Administracion, previos los ajustes técnicos necesarios, una vez que
se publiquen las normas reglamentarias que desarrollen el Informe Anual de Gobierno Corporativo
y el nuevo Informe Anual de Retribuciones de los consejeros.

+ Andlisis y aprobaciéon del esquema del nuevo disefio de Informe Anual de Gobierno Corporativo del
ejercicio 2011, que contempla las principales novedades establecidas en el articulo 61 bis de la Ley de
Economia Sostenible.

+ Elaboracién y aprobacién de la propuesta del Plan de Sucesién del presidente de la Compafia.
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+ Aprobacion de la propuesta de Programa de Prevencion de Riesgos Penales para las sociedades del
Grupo Red Eléctrica, tras los cambios introducidos por la Ley Organica 5/2010, de 22 de junio, de
modificacion del Codigo Penal.

+ Aprobacién del Programa de actividades de conocimiento de la Compafia para los consejeros
correspondiente al ejercicio 2012.

3.4. En relacién con la politica de responsabilidad corporativa

+ Analisis del Informe Anual sobre Politica de Responsabilidad Corporativa.

+ Analisis y seguimiento de la valoracién y reconocimientos externos obtenidos por la Compafiia en
materia de responsabilidad corporativa.

3.5. Otras actuaciones
+ Aprobacién del Informe anual de actividades de la Comisién correspondiente al ejercicio 2010, para
su incorporacién al Informe Anual de Gobierno Corporativo.

+ Aprobacién del Plan de actuaciéon de la Comision para el ejercicio 2012.

+ Aprobacién del calendario de sesiones del afio 2012.

4. Asistencias de consejeros a las reuniones

Durante las once (11) sesiones celebradas no se ha producido ninguna ausencia ni delegacion por parte
de sus miembros.

Memoria de actividades de la comision de auditoria del ejercicio 2011

1. Introduccion

En el Plan Anual de Actuacion de la Comision de Auditoria del ejercicio 2012, esta prevista la elaboracion,
dentro del primer trimestre del afio, de un informe de las actividades de la Comisién desarrolladas a lo
largo del ejercicio 2011, para incorporarlo al Informe Anual de Gobierno Corporativo de la Sociedad, que
constituye el objeto del presente documento.

2. Estructura, composicion y funciones
2.1. Estructura y composicion

La Comisidon de Auditoria estd compuesta por tres miembros conforme a lo previsto en el articulo 23 de
los Estatutos Sociales y el articulo 13 del Reglamento del Consejo, entre un minimo de tres y un maximo
de cinco, todos ellos consejeros externos, nombrados para ejercer su cargo durante tres anos.
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El presidente de la Comisién es elegido por sus miembros entre los consejeros independientes que forman
parte de la misma vy el secretario es el del Consejo de Administracién.

Durante el afio 2011, la Comisién ha estado integrada por consejeros externos, con mayoria de consejeros
independientes.

El Consejo de Administracién en sesion celebrada el 27 de julio de 2011, previo Informe de la Comisién de
Gobierno y Responsabilidad Corporativa, aprobd la reeleccion por un plazo de 3 afos de dos de sus
miembros como vocales (Dfia. Arantza Mendizabal Gorostiaga y Dfia. Maria Jesls Alvarez Gonzalez) y
designd como nuevo vocal por un plazo de 3 afios a D. José Folgado Blanco tras el vencimiento del plazo
para el que fue nombrado Don Francisco Javier Salas Collantes.

La composicién de la Comisién de Auditoria de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2071, es la siguiente:

Nombre Cargo
Arantza Mendizabal Gorostiaga (consejera independiente) Presidenta
Maria JesUs Alvarez Gonzalez (consejera dominical) Vocal

José Folgado Blanco (consejero independiente) Vocal

Rafael Garcia de Diego Barber Secretario no consejero

Los consejeros que integran la Comisidén son personas especialmente cualificadas para el ejercicio de su
cargo, con una dilatada experiencia profesional, habiendo desempefado cargos de alta responsabilidad
fuera del Grupo Red Eléctrica, en funciones relacionadas con las encomendadas a la Comisién. Destaca,
por tanto, su adecuada preparaciéon en materias econémico-financieras y contables.

A continuacién se incluye un breve resumen de la trayectoria profesional de sus miembros:

+ D2. Arantza Mendizabal Gorostiaga es Doctora en Ciencias Econdmicas y Catedratica de Economia
Aplicada en la Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad del Pais Vasco. Ha sido destacada
investigadora en materia de politica industrial y tecnoldgica, miembro, como diputada, de la Comisién
de Economia y Hacienda del Congreso de los Diputados, miembro, como diputada, de la Comisién
de Presupuestos y Portavoz en la Comisién Industria, Comercio y Turismo del Congreso de los Dipu-
tados. Actualmente, ademas de ejercer las funciones propias de su catedra, es Directora del centro
de Documentaciéon Europea de la Universidad del Pais Vasco. Es la presidenta de la Comisién de Au-
ditorfa desde el dia 20 de julio de 2009, fecha en la que fue nombrada por un periodo de tres afios.

+ D2. Maria JesUs Alvarez Gonzélez es Licenciada en Derecho y Ciencias Econémicas y Empresariales.
Ha ejercido diversos cargos directivos en la SEPI y diversas actividades en el sector bancario e in-
dustrial. Ademas ha sido vocal en los Consejos de Administracion de Enusa Industrias Avanzadas,
S.A., Equipos Nucleares, S.A., Clinica Castelld, S.A., Indra Sistemas, S.A., Infoinvest, S.A., Infoleasing,
S.A., Empresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A. (ENRESA), Aluminio Espafol, S.A., y la
Agencia Efe, S.A. En la actualidad es Directora Econdmico-Financiera de la Sociedad Estatal de Par-
ticipaciones Industriales (SEPI), miembro del Comité de Direcciéon de SEPI y Vocal del Patronato de
la Fundacién SEPI'y de la Fundacién Laboral SEPI.

+ D. José Folgado Blanco es Licenciado en Ciencias Econémicas con Premio Extraordinario Fin de
Carrera y Doctor en Ciencias Econémicas por la Universidad Autébnoma de Madrid. Ha sido Director
del Departamento de Economia de la CEOE, Miembro del Consejo Econémico y Social en representacion
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de las Organizaciones Empresariales, Secretario de Estado de Presupuestos y Gastos del Ministerio
de Economia y Hacienda, desde mayo de 1996, Secretario de Estado de Economia, de Energia y de la
Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de Economia, desde abril de 2000, Secretario de Estado
de Energia, Desarrollo Industrial y de la Pequefa y Mediana Empresa del Ministerio de Economia,
desde julio de 2002, Diputado por la provincia de Zamora en el Congreso de los Diputados y Vicepre-
sidente de la Comisiébn de Economia y Hacienda, desde marzo de 2004. Actualmente es Profesor
Titular de Hacienda Publica y Sistemas Fiscales de la Universidad Autbnoma de Madrid en excedencia,
Alcalde de Tres Cantos (Madrid) desde junio de 2007 y Consejero del Consejo Social de la Universidad
Auténoma de Madrid.

El secretario de la Comisién es D. Rafael Garcia de Diego Barber, secretario del Consejo de Administracion
y Director de la Asesoria Juridica de la Sociedad.

Han asistido regularmente a las reuniones de la Comision, D. Luis Villafruela Arranz, Director de Regulacion,
y la Directora General de Administracién y Finanzas, D.2 Esther M2 Rituerto Martinez, para informar
sobre diversos asuntos en las areas de su competencia.

En la sesion de febrero de 2011 en la que se abordd la revisidén de las Cuentas Anuales de la Compafiay su
Grupo del ejercicio 2010, asistid a la reunion el auditor de cuentas externo de la Sociedad y su Grupo para
el citado ejercicio, PricewaterhouseCoopers, que explicd, como es habitual, la filosofia y los procesos de
auditoria de las empresas del Grupo llevados a cabo. La Comisién acordd informar favorablemente al Con-
sejo, la presentaciéon de las Cuentas Anuales del ejercicio 2010.

La Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011, ha aprobado una modificacién de los Esta-
tutos Sociales para adaptarlos, entre otras normas, a las nuevas exigencias legales establecidas en la Ley
12/2010, de 30 de junio, que afecta basicamente a la composicién, estructura y funciones de la Comisién
de Auditoria. El objeto de la modificacién ha sido realizar determinados ajustes técnicos en dicha norma
interna, que no han afectado en esencia ni a la composicién ni a las funciones que tenia ya atribuidas la
Comisién de Auditoria de la Sociedad.

En particular, respecto a la composicién de la Comision, se ha establecido la obligacién formal estatutaria de
contar con, al menos, un consejero independiente designado teniendo en cuenta sus conocimientos y expe-
riencia en materia de contabilidad, auditoria 0 ambas (aunque en los Estatutos Sociales ya existia la obligacién
de que el presidente de la Comisién de Auditoria fuera un consejero independiente; y el Reglamento del
Consejo ya preveia expresamente que para la designacion de todos los miembros de la Comision se tendria
en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos).

2.2. Funciones

La Comision de Auditoria tiene asignadas en los Estatutos Sociales (articulo 23) y en el Reglamento del
Consejo de Administracion (articulo 14), entre otras, las funciones de apoyo al Consejo de Administracion
en su funcién de vigilancia del proceso de elaboracion de la informaciéon econémico-financiera, de control
interno de la Sociedad, de la independencia del auditor externo, del cumplimiento de las disposiciones le-
gales y normativa interna, las relativas a los accionistas de la Sociedad y aquellas competencias que el
Consejo de Administracién le atribuya expresamente.
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La referida reforma de los Estatutos Sociales aprobada por la Junta General Ordinaria de Accionistas cele-
brada en 2011, también ha afectado en cierta medida a las funciones de la Comisién, adaptandose formal-
mente a la literalidad de la nueva legislacién, pues dichas funciones no han variado en esencia respecto
a las establecidas y desarrolladas en el Reglamento del Consejo de Administracién.

Asi,

entre las nuevas competencias de la Comisién de Auditoria incorporadas formalmente a los Estatutos

Sociales, estan las siguientes:

+ Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los
sistemas de gestidon de riesgos, asi como discutir con los Auditores de Cuentas las debilidades sig-
nificativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

+ Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacion financiera regulada.

+ Recibir anualmente de los Auditores de Cuentas la confirmacién escrita de su independencia frente
a la Sociedad o entidades vinculadas a esta directa o indirectamente, asi como la informacién de los
servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por los citados Auditores, o por
las personas o entidades vinculados a estos de acuerdo con lo dispuesto en la legislacién vigente.

« Emitir anualmente, con caracter previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas,
un informe en el que se expresara una opinion sobre la independencia de los Auditores de Cuentas
0 sociedades de auditoria.

Dentro de las competencias atribuidas en el Reglamento del Consejo de Administracién a la Comisién de
Auditoria, destacan las siguientes, divididas por grupos:

==

N

1. En relacién con la informacién econdmico-financiera, la responsabilidad de supervisar el proceso de
elaboraciény la integridad de la informacién financiera de la Sociedad vy, en su caso, del Grupo, velando
por que se tengan presentes los requisitos normativos, la adecuada delimitacién del perimetro de con-
solidacién, y la correcta aplicacion de los principios vy criterios contables, que le sean de aplicacion.

Ademas, se ha establecido la necesidad de revisar e informar al Consejo con caracter previo sobre
la informacién econémico-financiera que la Sociedad deba hacer plblica y remitir a los érganos de
supervision de los mercados. Siguiendo las recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno
la Comision debera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulen con los mismos criterios
contables que las anuales y, siempre que lo considere oportuno, podra solicitar una revision limitada
del auditor de cuentas externo.

2. En relacién con los sistemas de control interno y gestién de riesgos, se ha atribuido a los servicios

de auditoria interna la funcién de velar por el buen funcionamiento de los sistemas de informacién
y control interno; se ha asignado a la Comisién de Auditoria el deber de velar por la independencia
y eficacia de la funcion de auditoria interna; supervisar y controlar el proceso de seleccién, nombra-
miento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna, asi como los planes de
actuacion de dicho servicio; supervisar y controlar los medios y recursos asignados al servicio de
auditoria interna'y, entre ellos, su presupuesto; recibir informacién periédica sobre sus actividades;
y verificar que la alta direccion de la Sociedad y de Red Eléctrica de Espafa, S.A.U. tiene en cuenta
las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

El responsable de auditoria interna debera presentar a la Comisién su plan anual de trabajo, infor-
mar directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo y someter al final de cada
ejercicio un informe de actividades.
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Ademas, siguiendo las recomendaciones del Cédigo Unificado de Buen Gobierno, la Comision
debera supervisar periédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y se den a conocer adecuadamente; y debera supervisar
también el procedimiento establecido por el Consejo que permita a los empleados comunicar las
irreqularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan
en el seno de la empresa.

3. En relacion con los auditores externos, destaca la responsabilidad de velar por que la Sociedad co-
munique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y, en su caso, los desacuerdos con
el auditor saliente y velar, asimismo, por que la Sociedad, en el ambito de sus responsabilidades,
cumpla las normas vigentes sobre prestaciones de servicios distintos a los de auditoria, los limites
a la concentracion del negocio del auditor y, en general, las demas normas establecidas para
asegurar la independencia de los auditores. En caso de renuncia del auditor externo, debera examinar
las circunstancias que la hubieran motivado, y debera verificar que la alta direccién de la Sociedad
y de Red Eléctrica de Espafa, S.A.U. tiene en cuenta las recomendaciones del auditor externo.

4. Enrelacién con el cumplimiento de disposiciones legales y normativa interna, el Reglamento establece
la obligacion de la Comisién de Auditoria de supervisar el cumplimiento del Reglamento Interno de
Conducta en el Mercado de Valores y de las funciones del 6rgano de Seguimiento previsto en el mismo,
informando periédicamente a la Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa del grado de
cumplimiento de dicho Reglamento y de las incidencias que, en su caso, se produzcan; realizar una va-
loracién anual del cumplimiento de las normas del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de
Valores y revisar el cumplimiento de las acciones y medidas que sean consecuencia de los informes o
actuaciones de inspeccién de las autoridades de supervision y control del Mercado de Valores.

5. Enrelacién con los accionistas de la Sociedad, la Comisién tiene la responsabilidad de conocery, en
su caso, dar respuesta a las iniciativas, sugerencias o quejas que planteen los mismos en el ambito
de sus funciones, e informar, en su caso, en la Junta General, sobre las cuestiones de su competencia
que en ella planteen los accionistas.

6. En el apartado de Otras responsabilidades destaca el deber de la Comisién de informar previamente
al Consejo en relacion con las operaciones vinculadas que pudieran plantearse y requieran la auto-
rizacion del Consejo, y, en el caso de que se produzcan, informar al Consejo en relacién con las ope-
raciones de creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o domici-
liadas en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos fiscales, asi como sobre
cualesquiera transacciones y operaciones que pudieran menoscabar la transparencia del Grupo.

A continuacién se exponen las actividades principales llevadas a cabo por la Comisién de Auditoria en el
gjercicio 2011, en funcién de los grupos de competencias descritos.

3. Actividades desarrolladas durante el ejercicio 2011

La Comision de Auditoria ha realizado sus actividades siguiendo el Plan de Actuacién Anual, aprobado
por la Comisién en la sesion del 13 diciembre de 2010, a la vista de las responsabilidades que tenia
asignadas en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracién, plan que sirvié de
guia para confeccionar el correspondiente calendario de sesiones de la Comision.
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Ademas, la Comisidon de Auditoria ha informado de sus actividades al Consejo de Administracion en las
sesiones de este Ultimo inmediatamente siguientes a cada reunién de la Comisién y ha ido haciendo
entrega a los consejeros de copia de las actas de sus sesiones.

La Comisién de Auditoria se ha reunido durante el ejercicio 2011 en diez (10) ocasiones, informando el
mismo numero de veces al Consejo de Administracion de las actividades desarrolladas por la Comisién.

Las principales tareas que ha desarrollado la Comisién durante el ejercicio 2011 son las siguientes:

3.1. En relacion con la informacioén econdmico-financiera

+ Analisis de la previsién de resultados del Grupo Red Eléctrica, asi como los criterios adoptados para
el cierre del ejercicio 2010.

+ Revision de las Cuentas Anuales del ejercicio 2010 de la Sociedad y de su Grupo Consolidado vy del
Informe del Auditor Externo.

+ Analisis de las propuestas de aplicacién de resultados y de distribucion de dividendos de Red
Eléctrica Corporacién, S.A. y emision de informe favorable.

« Supervisiéon de los apartados del Informe Anual de Gobierno Corporativo, de la Sociedad, correspon-
diente al ejercicio 2010, en el ambito de las competencias de la Comision.

+ Seguimiento de los informes trimestrales de autocartera.

+ Andlisis y revisidon de determinadas condiciones de la financiaciéon de los activos de transporte
adquiridos en 2010 y elevacion de informe al Consejo de Administracion.

+ Analisis de la propuesta de financiacion concedida por el Banco Europeo de Inversiones a la sociedad
participada franco-espafola INELFE, para la interconexién eléctrica Espafa-Francia e informe
favorable al Consejo.

+ Andlisis de la propuesta, a someter al Consejo de Administracion, para el otorgamiento de poderes
relacionados con la formalizacién de préstamos o créditos entre las sociedades del Grupo.

+ Analisis de la propuesta de renovaciéon del programa EMTN, por vencimiento del programa anual.
Emision de informe favorable elevado al Consejo de Administracién.

+ Revision de la informacion financiera a los 6rganos de supervision de los mercados correspondiente
al primer y tercer trimestres y al primer semestre de 2011.

+ Analisis de la propuesta y emision de Informe favorable sobre una financiacién a largo plazo.
+ Andlisis de los Estados Financieros a 30 de junio de 2011.
+ Analisis del Informe sobre las transacciones realizadas en 2010 entre las empresas del Grupo Red Eléctrica.

+ Informe favorable en relacién con una financiacién a la sociedad peruana del Grupo, TESUR, para
la construcciéon de una linea eléctrica en Perd.

+ Analisis del informe sobre la formalizacién de un crédito sindicado.

+ Analisis del informe sobre la evoluciéon de la calificacién crediticia de Red Eléctrica y el nivel
de rating otorgado por las agencias de calificacién.
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+ Analisis del calendario de cierre econémico del ejercicio 2011 del Grupo Red Eléctrica.
+ Andlisis del Plan Estratégico 2012-2016 de la Compafia.

+ Examen del contenido y alcance del Plan de Inversiones 2012-2016 e informe favorable al Consejo
de Administracion.

+ Analisis del Presupuesto 2012 de las sociedades del Grupo Red Eléctrica e informe favorable
al Consejo de Administracion.

+ Andlisis de la propuesta de distribucién de una cantidad a cuenta de los dividendos correspondientes
al ejercicio 2011y elevacion de informe favorable al Consejo.

+ Andlisis de la comunicacion de resultados a la CNMV.

3.2. En relacion con los sistemas de control interno y gestion de riesgos

+ Analisis del Informe de auditoria sobre el Sistema de Control Interno de Informacién Financiera
(SOX) llevado a cabo por un auditor externo especializado.

+ Analisis del Informe semestral sobre la Gestion Integral de Riesgos.

+ Analisis del Informe de Control Interno, administrativo y contable emitido por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L., correspondiente a las Cuentas Anuales del Grupo Red Eléctrica a 31 de diciembre de 20710.

3.3. En relacion con los servicios de auditoria interna

« Supervisién y control de los medios y recursos asignados al servicio de Auditoria Interna para
el ejercicio 2011.

+ Analisis del Informe peridédico sobre prevencion de riesgos laborales durante todo el ejercicio 2011.
+ Andlisis del informe de las auditorias internas realizadas en el ejercicio 2010.

+ Revision trimestral del Informe sobre verificacién del cumplimiento de las recomendaciones derivadas
de los informes del servicio de Auditoria Interna.

+ Analisis del Informe sobre la calidad del Servicio de Auditoria Interna en Red Eléctrica, elaborado
por el Instituto de Auditores Internos de Espana.

+ Analisis y aprobacién de la propuesta de actualizacién del Estatuto de Auditoria Interna, que trae
causa de la experiencia recogida desde la aprobacion del primer estatuto, en junio de 2008, y de las
recomendaciones de mejora efectuadas por el Instituto de Auditores Internos tras la evaluacién de
calidad del Departamento de Auditoria Interna y Gestion de Riesgos llevada a cabo en mayo de 2011.

+ Andlisis y aprobaciéon del Plan de Auditorias Internas para el ejercicio 2012.

3.4. En relacion con los auditores externos

+ Analisis del informe sobre la independencia del auditor externo emitido por este.

+ Analisis de la propuesta de nombramiento de los auditores de cuentas externos de las sociedades
del Grupo y elevacién al Consejo de la misma.
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+ Analisis del informe del auditor externo, que presenta una opinién favorable, sobre los estados
financieros consolidados correspondientes al primer semestre de 2011.

+ Andlisis del Informe preliminar de la auditoria externa del ejercicio 2011, realizado por
PricewaterhouseCoopers.

3.5. En relacion con el cumplimiento de las disposiciones legales y normativa interna

+ Analisis del informe semestral de sequimiento de normas internas de la Sociedad.

+ Analisis del informe de evaluacién anual del cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta
en el Mercado de Valores.

+ Analisis de la propuesta e informe favorable al Consejo, en relacién con la actualizacién del Regla-
mento Interno de Conducta en el Mercado de Valores para adaptarlo a la nueva estructura societaria
del Grupo.

+ Analisis del Informe de situacién y sequimiento de las Reglas y Procedimientos de la Sociedad.

+ Andlisis del informe sobre las implicaciones fiscales para Red Eléctrica del Real Decreto-ley 9/2011,
de medidas para la mejora de la calidad y cohesién del sistema nacional de salud, de contribucién
a la consolidacion fiscal, y de elevacién del importe maximo de los avales del Estado para 2011.

+ Andlisis del informe anual de seguimiento y cumplimiento del Codigo Etico de Red Eléctrica.

3.6. En relacion con los accionistas de la Sociedad

3.7

+ Andlisis de las propuestas de acuerdos del Consejo a la Junta General en materias de su competencia
y del acuerdo de convocatoria de la Junta General.

+ Seguimiento de posibles iniciativas, sugerencias y quejas planteadas por los accionistas durante el afo.

+ Comparecencia de la presidenta de la Comisién de Auditoria en la Junta General Ordinaria de Accionistas
de la Sociedad, para responder personalmente sobre las cuestiones que pudieran plantear los accionistas.

Otras actividades

+ Aprobacién del Informe Anual de Actividades de la Comision de Auditoria del ejercicio 2010, a incor-
porar al Informe Anual de Gobierno Corporativo de la Sociedad.

+ Analisis del informe sobre la renovaciéon del Programa Corporativo de Seguros de Red Eléctrica
y aprobacion de dicho Programa.

+ Analisis de la informacién trimestral sobre operaciones con Partes Vinculadas.

+ Andlisis de la propuesta de adquisicién de participaciones en el capital social de la sociedad portu-
guesa OMIP y de sociedad espafiola OMEL e informe favorable al Consejo.

+ Analisis del informe sobre los acuerdos complementarios a la compra de activos de transporte
realizada en 2010 a Endesa.

%‘" RED ELECTRICA CORPORACION ¢ Informe de gobierno corporativo 2011



+ Analisis de la autorizacion para Operaciones Vinculadas Recurrentes para el ejercicio 2012.
+ Aprobacién del Plan de Actuaciéon de la Comision para el ejercicio 2012.

+ Aprobacién del calendario de sesiones para el ejercicio 2012.

4. Asistencias de consejeros a las reuniones

En las diez (10) sesiones celebradas en 2011 no se ha producido ninguna ausencia ni delegacién por parte
de sus miembros.

5. Revision de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2011

La Comisién de Auditoria, en la presente sesidn, en la que se aprueba el informe de actividades de la
Comisién del ejercicio 2011, en relacién con el ejercicio econémico 2071, ha procedido a:

+ La revision de las Cuentas Anuales del ejercicio 2011 de la Sociedad y de su Grupo Consolidado y del
Informe del Auditor Externo.

« El analisis de las propuestas de aplicacion de resultados y de distribucién de dividendos de Red
Eléctrica Corporacién, S.A., relativos al ejercicio 20T11.

En ambos casos ha informado favorablemente dichas propuestas.
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Anexo 1

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE RED ELECTRICA CORPORACION S.A.,
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2011, SEGUN MODELO DE LA CIRCULAR 4/2007,
DE 27 DE DICIEMBRE, DE LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV)@

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
EJERCICIO 2011

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS
DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR
C.I.F. A-78003662

Denominacion Social:
RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.

Domicilio Social:
P2 Conde de los Gaitanes, 177
La Moraleja — Alcobendas
28109 MADRID

(2) Salvo que se indique expresamente otra fecha en el presente informe, su contenido ha de entenderse referido a 31 de diciembre de 2011.
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A Estructura de la propiedad

A.l. Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de Capital Ndmero NiGmero de
altima modificacion social (€) de acciones derechos de voto
17-05-1999 270.540.000 135.270.000 135.270.000
Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados: S NO X
Nidmero Nominal Nimero unitario Derechos
Clase de acciones unitario de derechos de voto diferentes

Todas las acciones corresponden a una misma clase y serie y confieren los mismos derechos a sus titulares.

A.2. Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha
de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o NUGmero de NlGmero de % sobre
denominacion derechos de derechos de el Total de
social del accionista voto directos voto indirectos (*) derechos de voto
Sociedad Estatal 27.054.000 — 20%

de Participaciones
Industriales (SEPI)

HSBC Holdings, PLC — 4.381.395 3,239%
Talos Capital Limited 4.175.785 — 3,087 %
The Children’s Investment = 4.175.785 3,087 %
Fund Management (UK) LLP

First Eagle = 4.132.499 3,055%
Investment Mangement LLC

MFS — 4.120.324 3,046%
Investment Management

Fidelity = 1.358.111 1,004 %

Internacional Limited

(*) A través de:

Nombre o denominacién social Nimero de derechos % sobre el total
del titular directo de la participacion de voto directos de derechos de voto
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Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos, acaecidos durante el ejercicio:

Nombre o denominaciéon Fecha de Descripcién
social del accionista la operacién de la operacién

A.3. Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad
que posean acciones de la sociedad:

A 31 de diciembre de 20711, la participacién accionarial, directa e indirecta, de los consejeros en el capital
social de RED ELECTRICA, tanto de forma individualizada como agregada, es la siguiente:

Nombre o Nimero de Nimero de % sobre
denominacion derechos de derechos de el total de
social del consejero voto directos voto indirectos (*) derechos de voto
Luis M2 Atienza Serna 24.390 = 0,01803
Antonio Garamendi Lecanda 6.710 — 0,00496
Manuel Alves Torres 510 — 0,00038
Miguel Boyer Salvado 0 — —
Rafael Sunol Trepat 20 — 0,00001
M2 Angeles Amador Millan 0 — —
Francisco Javier Salas Collantes 20 — 0,00001
José Folgado Blanco 0 — —
Arantza Mendizabal Gorostiaga 0 = =
M2 Jesls Alvarez Gonzélez 0 — —
Rui Manuel Janes Cartaxo 0 — —
(*) A través de:
Nombre o denominacién social NGmero de derechos % sobre el total
del titular directo de la participacion de voto directos de derechos de voto

% total de derechos de voto en poder del Consejo de Administracién
0,02339
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Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad que
posean derechos sobre acciones de la sociedad:

Nombre o NGmero NGmero NlGmero % sobre
denominacion de derechos de derechos de acciones el total de
social del consejero de opcion directos de opcion indirectos equivalentes derechos de voto

A.4. Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan
entre los titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad,
salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombres o denominaciones
sociales relacionados Tipo de relacién Breve descripcion

A.5. Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, y la sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o deriven
del giro o trafico comercial ordinario:

Nombres o denominaciones
sociales relacionados Tipo de relacion Breve descripcion

El accionista con participacién significativa de la Compafiia, la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales (SEPI), no mantiene con la Sociedad y/o su grupo ninguna relaciéon relevante o ajena al giro
o trafico comercial ordinario de indole contractual, societaria o comercial.

A.6. Indigue si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afectan segln lo establecido en
el art. 112 de la LMV. En su caso describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

S NO X
Intervinientes % del capital Breve descripcion
del pacto parasocial social afectado del pacto

La Sociedad no tiene constancia que, a 31 de diciembre de 2011, existan acuerdos o pactos entre accionistas
que obliguen a adoptar una politica comin mediante el ejercicio concertado de derechos de voto en las
Juntas Generales o0 que restrinjan o condicionen la libre transmisibilidad de las acciones.
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Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,

describalas brevemente:

sid NO X

A la fecha de cierre del ejercicio 2011, no existe constancia en la Compafiia de acuerdos o convenios entre
accionistas mediante los cuales se obligue a un ejercicio concertado de derechos de voto, o a una politica
comUn en la gestion social o que tengan por objeto influir de manera relevante en la Sociedad.

Intervinientes % del capital Breve descripcion
accion concertada social afectado del concierto

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacién o ruptura de dichos pactos o acuerdos
o0 acciones concertadas, indiquelo expresamente.

A.7. Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la
sociedad de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores:

sid NO X

Nombre o denominacién social

Observaciones

La Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) es titular de forma directa, a la fecha de cierre del
ejercicio 2011, de una participacién significativa de la Sociedad al poseer 27.054.000 acciones que representan
un 20 % del capital social. Todo ello a los efectos previstos en el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.

No existe ninguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la Sociedad conforme a lo
establecido en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

A_8. Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A la fecha de cierre del ejercicio:

Ndmero de Ndmero de % total sobre
acciones directas acciones indirectas (%) capital social
667.511 = 0,493%
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(*) A través de:

Nombre o denominacion social Nimero de
del titular directo de la participacion acciones directas
Total —

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el ejercicio:

Fecha de Total de acciones Total de acciones % total sobre
comunicacién directas adquiridas indirectas adquiridas capital social
14/01/2011 1.356.827 = 1,003%
26/05/2011 1.357.715 — 1,004 %
16/08/2011 1.420.221 = 1,049%
12/12/2011 1.356.920 = 1,003%

Plusvalia/(Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (en miles de euros)
762,3

A.9. Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para
llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Ley de Sociedades de Capital ha consolidado el régimen juridico aplicable a la autocartera de las socie-
dades establecido en la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades
Mercantiles, sin que haya introducido modificaciones relevantes a dicho régimen.

Teniendo en cuenta lo anterior y adn a pesar de que la autorizacién aprobada por la Junta General de Accio-
nistas el 20 de mayo de 2010, relativa a entregas de acciones propias de la Sociedad, como retribucién, a em-
pleados de la misma y del Grupo RED ELECTRICA, estaba en vigor, conforme a lo dispuesto en la ley, adn por
otros 4 afios, se sometid a aprobaciéon en la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2011. Con
ello se ha pretendido que los accionistas, conforme a las mas recientes practicas de Gobierno Corporativo,
renovaran la autorizacién otorgada el ejercicio pasado. Y, asimismo, como punto separado del Orden del
Dia se ha pretendido, nuevamente, establecer un Plan de retribucion de los miembros de la Direccion y con-
sejeros ejecutivos de Red Eléctrica Corporacién, S.A., extensible también a los de las sociedades integrantes
en su Grupo Consolidado, que permita que una parte de su retribucion se pueda realizar mediante entrega
de acciones de la Sociedad, en los mismo términos que el afio anterior y siempre dentro del limite legal
maximo anual de 12.000 euros por cada participe, que permite disfrutar de determinadas ventajas fiscales
(que se aplican igualmente a todos los empleados de la Sociedad dentro de su Plan correspondiente, plan
cuya aprobacion requiere un acuerdo con determinadas condiciones legalmente establecidas).
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En consecuencia la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 13 de abril de 2011 autorizé al
Consejo de Administracién para, de conformidad con lo establecido en el articulo 146 y concordantes de
la Ley de Sociedades de Capital y demas normativa aplicable, la adquisicion derivativa de acciones propias
de Red Eléctrica Corporacién, S.A. por la propia sociedad y por sociedades del Grupo Red Eléctrica, directa
o indirectamente, y en la medida que el Consejo de Administracién estime que asi lo aconsejan las cir-
cunstancias, siempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones:

¢ El nimero maximo de acciones a adquirir no rebasara el limite legal establecido y todo ello siempre
que pueda darse cumplimiento igualmente a los demas requisitos legales aplicables.

o Las adquisiciones no podran realizarse por un contravalor superior al valor de las acciones en Bolsa en
el momento de la adquisicion, ni por un contravalor inferior al 50 % del valor bursatil en ese momento.

+ Las modalidades de adquisicién podran consistir tanto en compraventa como en permuta, como en
cualquier otra modalidad de negocio a titulo oneroso o gratuito, segln las circunstancias asi lo acon-
sejen. En caso de adquisicién a titulo gratuito, segln lo previsto en el articulo 146.4 de la Ley de So-
ciedades de Capital, las acciones adquiridas podran estar parcialmente desembolsadas.

« De conformidad con lo previsto en el articulo 146.1 b) de la Ley de Sociedades de Capital, la adquisicion,
incluidas las acciones que la Sociedad hubiese adquirido con anterioridad y tuviese en cartera, no
podra producir el efecto de que el patrimonio neto resulte inferior al importe del capital social mas las
reservas legal o estatutariamente indisponibles.

A estos efectos, se considerara patrimonio neto el importe que se califiqgue como tal conforme a los criterios
para confeccionar las cuentas anuales, minorado en el importe de los beneficios imputados directamente al
mismo, e incrementado en el importe del capital social suscrito no exigido, asi como en el importe del nominal
y de las primas de emisién del capital social suscrito que esté registrado contablemente como pasivo.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, de conformidad con lo establecido en el parrafo tercero del
articulo 146.1 a) de la Ley de Sociedades de Capital, podra destinar, total o parcialmente, las acciones
propias adquiridas en virtud de esta autorizacién y las que ya son propiedad de la Sociedad a la fecha de
aprobacién del acuerdo, a la ejecucion de programas retributivos que tengan por objeto la entrega directa
de acciones a empleados y consejeros ejecutivos de la Sociedad y a los de las sociedades pertenecientes
al Grupo RED ELECTRICA.

Y para todo ello se autoriza al Consejo de Administracién tan ampliamente como fuera necesario para so-
licitar cuantas autorizaciones y adoptar cuantos acuerdos fueran necesarios o convenientes en orden al
cumplimiento de la normativa legal vigente, ejecucién y buen fin del presente acuerdo.

La duracion de la presente autorizacion sera de cinco (5) afios contados a partir de la fecha de la presente
Junta General.

En dicha Junta se procedi6 expresamente a revocar, y por tanto, a dejar sin efecto, las autorizaciones para
la adquisicion derivativa de acciones propias concedida al Consejo de Administraciéon por la Junta General
de Accionistas celebrada con fecha 20 de mayo de 2010.
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A.10. Indique, en su caso, las restricciones legales y estatuarias al ejercicio de los derechos de voto, asi
como las restricciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en el capital social.

Indique si existen restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto: SIX NO [

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede
ejercer un accionista por restriccion legal especial (Ley del Sector Eléctrico)
3%
1% (sector eléctrico)

Indique si existen restricciones estatuarias al ejercicio de los derechos de voto: SIX NO U

Porcentaje maximo de derechos de voto
que puede ejercer un accionista por una restriccién estatuaria
3%
1% (sector eléctrico)

Descripcion de las restricciones legales y estatuarias al ejercicio de los derechos de voto

Cada accién da derecho a un voto, pudiendo asistir a las Juntas Generales cualquier accionista, sin que le sea
exigible un nidmero minimo de acciones, como ocurria hasta la Junta General Extraordinaria de Accionistas, de 17
de julio de 2003, en la que se elimind el requisito estatutario de ser titular de, al menos, 50 acciones para poder
asistir a las Juntas.

La entrada en vigor de la Ley 17/2007, de 4 de julio, por la que se modifica la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del
Sector Eléctrico, para adaptarla a lo dispuesto en la Directiva 2003/54/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 26 de junio de 2003, sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad —norma comunitaria
que ha sido sucedida por la Directiva 2009/72, de 13 de julio, que proclama la obligatoria independencia de los
Transportistas y Operadores de sistemas eléctricos europeos— introdujo diversas modificaciones a la citada Ley
54/1997, que afectan a las restricciones al derecho de voto.

En concreto, el apartado segundo de la disposicién adicional tercera de la Ley 17/2007 estableci6 Iimites maximos
en el ejercicio de los derechos politicos con la finalidad de garantizar la independencia de la Sociedad que realiza
actividades reguladas en el sector eléctrico y que constituye, como asi lo dispone la Ley 54/1997, de 27 de noviembre,
del Sector Eléctrico, un servicio esencial.

Como consecuencia de ello, los Estatutos Sociales fueron adaptados a dicha normativa. El contenido literal de los
articulos que hacen referencia a las restricciones al ejercicio de los derechos de voto es el siguiente:

«Articulo 5.- Capital social

1. El capital social de la Compafiia es de doscientos setenta millones quinientos cuarenta mil (270.540.000) euros, y estd repre-
sentado por ciento treinta y cinco millones doscientas setenta mil (135.270.000) acciones, de una tnica clase y serie, con un
valor nominal de dos (2) euros cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, y representadas mediante anotaciones
en cuenta.

2. De conformidad con lo establecido en la Disposicion adicional tercera de la Ley 17/2007 y en la Ley del Sector Eléctrico:

1. La suma de la participacion directa o indirecta en el capital social de la Compafiia que ostente cualquier persona fisica o juridica en
ningtin momento podrd ser superior al cinco por ciento del capital social de la Compafiia salvo que la Ley autorice otra cosa. Estas
acciones no podrdn sindicarse a ninglin efecto. Ningtin accionista podrd ejercer derechos politicos por encima del tres por ciento.
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Aquellos sujetos que realicen actividades en el sector eléctrico y aquellas personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente,
participen en el capital de estos con una cuota superior al cinco por ciento, no podrdn ejercer derechos politicos por encima del uno
por ciento. Asimismo, la suma de participaciones, directas o indirectas, de los sujetos que realicen actividades en el sector eléctrico
no deberd superar el cuarenta por ciento.

2. A los efectos de computar la participacién de cada accionista, se atribuirdn a una misma persona fisica o juridica, ademds
de las acciones y otros valores, poseidos o adquiridos por las entidades pertenecientes a su mismo grupo, tal y como se
define en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, aquellas cuya titularidad corresponda:

a) A las personas que acttien en nombre propio pero por cuenta de aquella, de forma concretada o formando con ella una
unidad de decision, entendiendo, salvo prueba en contrario, que acttian por cuenta de una persona juridica o de forma
concertada con ella los miembros de su Consejo de Administracion.

b) A los socios junto a los que aquella ejerza el control sobre una entidad dominada.

En todo caso, se tendrdn en cuenta tanto la titularidad dominical de las acciones y demds valores como los derechos de voto
que se disfruten en virtud de cualquier titulo.

3. Sin perjuicio de lo establecido en el apartado 2 del articulo 6 de los presentes Estatutos, la infraccién de los limites indicados
en el apartado 2 del articulo 5 o de los que en cualquier momento establezca la normativa vigente llevard aparejada las con-
secuencias juridicas que la misma determine incluyendo, en su caso, la imposicion de las oportunas sanciones y lo previsto en
los presentes Estatutos.

Los derechos politicos correspondientes a las acciones u otros valores que, conforme a lo dispuesto en cada momento por la
legislacion vigente, excedieran del limite establecido en este articulo, quedardn en suspenso hasta tanto no se adecuen a
dicho limite.

4. Como excepcion a la regla general y por razon del régimen singular que la Ley del sector eléctrico atribuye a la Sociedad Estatal
de Participaciones Industriales, la participacion y los derechos de voto de esta Sociedad se regirdn por lo dispuesto en los
presentes Estatutos, salvo en lo previsto en la Disposicion Adicional Unica de los mismos.

Disposicion Adicional Unica.- Régimen Especial de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales

1. En virtud de lo dispuesto en la Ley del Sector Eléctrico, no serdn de aplicacién a la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales las limitaciones establecidas en el apartado 2 de la Disposicion adicional tercera de la Ley 17/2007, ni las
limitaciones establecidas en estos Estatutos, a la participacion accionarial en la Compafiia y a los derechos politicos. La
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales mantendrd, en todo caso, una participacién accionarial no inferior al 10 por
100.

2. Cuando el administrador persona fisica ejerza su cargo en representacién del accionista a que se refiere la Disposicion Tran-
sitoria Novena en relacion con el articulo 34.1 de la Ley del Sector Eléctrico, su retribucién deberd ajustarse a lo que a tal
efecto establezcan las normas en materia de incompatibilidades del sector publico que sean aplicables, sin perjuicio de la re-
tribucion que pudiera devengar el citado accionista publico, bien por ser directamente designado miembro del Consejo de
Administracion, bien por los servicios que presten al Consejo o a sus comisiones delegadas las personas fisicas que representen
a dicho accionista publico en el capital de la Compafiia, y que excedan de las que, de acuerdo con la citada legislacion, les
pudieran corresponder a titulo personal, todo ello mientras que, de acuerdo con la Disposicion Transitoria Novena citada, se
mantenga esta situacion de titularidad.»

No existen otras restricciones estatutarias adicionales que sean distintas de las puramente legales.

Por otra parte, la Comision Nacional de Energia se encuentra legitimada para ejercitar las acciones legales
tendentes a hacer efectivas las referidas limitaciones legales. El incumplimiento de las limitaciones accionariales
establecidas supone una infraccion muy grave de la Ley del Sector Eléctrico, siendo responsables las personas
fisicas o juridicas que resulten titulares de los valores o a quien resulte imputable el exceso de participacion.

El régimen legal establecido por la Directiva 2009/72, de 13 de julio, que proclama la obligatoria independencia
de los Transportistas y Operadores de sistemas eléctricos europeos, ha venido a refrendar las limitaciones
legales del accionariado establecidas en la Ley 17/2007.
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Indique si existen restricciones legales a la adquisicién o transmision de participaciones en el capital social:

Sid NO X

Descripcion de las restricciones legales a la adquisicion o