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M KPMG Auditores S.L.

Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales Consolidadas

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

1 lidad.

Informe sobre las

Hemos auditado las tas anuales consolidadas adjuntas de Red Eléctrica Corporacion, S.A. (la
“Sociedad”) y sociedades dependientes (el “Grupo™) que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de resultados consolidada, el estado
consolidad del resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado
de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las  C

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

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de los administradores de la sociedad de las cuentas anuales consolidadas,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién,
asi como la evaluacion de la pr i6n de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su
conjunto.

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

KPMG Auditores S L., sociedad espafiola de Inscrta en el Registro Oficial de Audttores de Cuentas con el
responsabildad limitada y firma miembro e ia red 0°50702, y en el Registro de Sociedades del Instituto de.
KPMG de firmas. fliadas a KPM( C Jurads 10

International Cooperative (*KPMG International”), Reg. Mer Madrd, T. 11961, F. 84, Sec. 8, H M 188007,

sociedad suiza Inscrip. 1
NI F 878510153

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada
de Red Eléctrica Corporacion, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2015, asi
como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internaciones de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demés disposiciones del marco
normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espaiia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

CONSOLIDADOS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADQ a 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Miles de euros)
~ R

ACTIVO 31/12/2015 31/12/2014
CONSOLIDADA Inmovilizada intangible fota s) 118471 109.069
Inmovilizado material [nota 6) 8.884.598 8.923.262
Inversiones inmabiliarias [nota7) 2473 2.517
Activos financieros no corrientes (nota 15) 119.986 71.998
INFORME DE .
oo : Activos por impuesto diferida (nota 19) 30.111 30.938
Otros activos no carrientes 902 380
ACTIVO NO CORRIENTE 9.156.541 9.138.164
Existencias [nota 8) 41.755 46.445
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar [nota 9) 1.010.265 1.072.690
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 14.023 28.400
Otros deudares 993.784 1.003.501
Activos por impuesto corriente 2458 40.789
Otros activos financieros corrientes [nota 15) 2.522 1.304
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 386.861 299.368
ACTIVO CORRIENTE 1.441.403 1.419.807
TOTAL ACTIVO 10.597.944 10.557.971

- /
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GRUPO RED ELECTRICA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADQ a 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Miles de euros)

\

PASIVO 31/12/2015 31/12/2014
Fondos propios 2.774.745 2.589.360
Capital 270.540 270.540
Reservas 2.051.350 1.723.852
Acciones y participaciones en patrimaonio propias (-] (33.076) (10.390]
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante 606.013 717.821
Dividendo a cuenta (-] (120.082] (112.463)
Ajustes por cambios de valor (29.482) (59.894)
Activos financieros disponibles para la venta 15480 7.950
Operaciones de cobertura (48.613) (69.273)
Diferencias de conversion y otros 3.651 1428
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 2.745.263 2.529.466
Participaciones no dominantes 15.350 22.986
TOTAL PATRIMONIO NETO [nota 10) 2.760.613 2.552.452
Subvenciones y otros [nota 11) 548.598 482442
Pravisiones no corrientes [nota 12) 84.528 105.522
Pasivos financieros no corrientes [nota 15) 4827113 5.037.125
Deudas con entidades de credito y obligaciones u otros valores negociahles 4.770.841 4.955.001
Otros pasivas financieros no corrientes 56.272 8e.124
Pasivas por impuesto diferido (nota 19) 512.286 482.584
Otros pasivos no carrientes [nota 13) 68.196 70.726
PASIVO NO CORRIENTE 6.040.721 6.178.399
Pasivos financieros corrientes (nota 15) 1.313.328 1.549431
Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otraos valores negociables 648.156 844.057
Otros pasivos financieros carrientes 665.172 705.374
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota17) 483.282 277.689
Proveedares 402.334 200.128
Otros acreedores 74.672 57445
Pasivas por impuesto corriente 6.276 20.116
PASIVO CORRIENTE 1.796.610 1.827.120
TOTAL PASIVO 10.597.944 10.557.971

Las notas 1 a 31y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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FINANCIERDS — GRUPO RED ELECTRICA

CONSOLIDADOS

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA Ejercicios 2015 y 2014

(Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA 2015 2014
ComEeR Importe neto de |a cifra de negocios (nota 20-a) 1.938.939 1.846.714
Trabajos realizados por la empresa para su activo 20.719 17710
Aprovisionamientos frota 20-b) (47.865) (59.711)
Otros ingresos de explotacion 12.506 7.288

!géggﬁéf;o Gastos de persanal (nota 20-C] (139.635) (132.967)
Otros gastos de explotacion [nota 20-h) (326.237) (293.641)

Amortizacion del inmavilizado (notas 5,6y 7) (489.533] (440.699)

Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras (nota11) 20.084 13.651

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (sy20-d) 40 (9.146)

RESULTADO DE EXPLOTACION 989.018 949.199

Ingresas financieros 8.932 11.973

Gastas financieros [nota 20-€) (167457) (160.240)

Diferencias de cambio 41) 253

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentaos financieras (nota 20-f) (730) 52.311

RESULTADO FINANCIERO (159.296) (95.703)

Participacion en heneficios de las inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion = -

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

BENEFICIO POR ACCION EN EUROS

Beneficio basico por accidn en euros [nota 29) 4,49 5,31

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

Las notas 1 a 31y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas. \ /
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CONSOLIDADOS

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS GLOBAL Ejercicios 2015y 2014

(Miles de euros)

2015 2014

MEMORIA
CONSOLIDADA Atribuido Atribuido ala

: Total alaSociedad Participaciones Total alaSociedad Participaciones

: ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS GLOBAL Grupo dominante  nodominantes Grupo dominante  no dominantes

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 606.760 606.013 747 719.062 717.821 1.241
INFORME DE .

CONSOLIDADO : PARTIDAS QUE PODRIAN SER RECLASIFICADAS A RESULTADOS 32.233 30413 1.820 (15.532) (17.853) 2.321

: Diferencias de Conversion 5.388 2.962 2427 6.347 3.252 3.095

Coberturas de Flujos de Efectivo 28.428 28.428 = (27.1135) (27.115) -

Activos financieras dispanibles para la venta 10.039 10.039 = 4.486 4486 -

Otras partidas que podrian ser reclasificadas a resultados = = (816) (816) -

Efecto impositivo de las partidas que podrian ser reclasificadas a resultados [11.623) (11.018) (607] 1.566 2.340 [774)

PARTIDAS QUE NO SERAN RECLASIFICADAS A RESULTADOS 12.182 12.182 - (13.170) (13.170) -

Ganancias y péerdidas actuariales y otros ajustes 16.242 16.242 = (17.051) (17.051) -

Efecto impositivo que no sera reclasificado a resultados (4.060) (4.0860) = 3.881 3.881 -

TOTAL OTRO RESULTADO GLOBAL 651.175 648.608 2.567 690.360 686.798 3.562

A) TOTAL OTRO RESULTADO GLOBAL 651.175 648.608 2.567 690.360 686.798 3.562

Las notas 1 a 31y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas. k J
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GRUPO RED ELECTRICA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO a 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Miles de euros)

Periodo actual

Patrimonio Neto atribuido a la Sociedad Dominante

Resultado Patrimonio
Dividendo del ejercicio  Ajustes por Neto asignado

Capital activoa Accciones atribuidoala cambios ala Sociedad Participaciones Total

PATRIMONIO NETO suscrito  Reservas cuenta propias dominante de valor dominante no dominantes Patrimonio
Saldos a1 de enero de 2015 270.540 1.723.852 (112.463) (10.390) 717.821 (59.894) 2.529.466 22.986 2.552.452
I. Resultado Global del Ejercicio = 12.183 = = 606.013 30.412 648.608 2.567 651.175
Il. Operaciones con socios o propietarios - 2.890 (7.619) (22.686) (405.687) - (433.102) (853) (433.955)
Distribucian de dividendos (nota10) = = (7.619] = (405.687) = (413.306) (853) (414.159)
Operaciones con acciones propias [nota 10) = 2.830 = (22.688) = = (18.796) = (189.796)
1ll. Otras variaciones de Patrimonio neto - 312.425 - - (312.134) - 291 (9.350) (9.059)
Traspasos entre partidas de patrimonio neto = 312.134 = = (312.134) = = = =
Otras variaciones = 291 = = = = 291 (9.350] (9.059)
Saldos a 31 de diciembre de 2015 270.540 2.051.350 (120.082) (33.076) 606.013 (29.482) 2.745.263 15.350 2.760.613

_/

Saldos alde enero de 2014 270.540 1.548.523 (97.867) (1.707) 529.139 (42.041) 2.206.587 18.061 2.224.648
I. Resultado Global del Ejercicio - (13.170) - - 717.821 (17.853) 686.798 3.562 690.360
Il. Operaciones con socios o propietarios - 3.142 (14.596) (8.683) (343.856) - (363.993) - (363.993)
Distribucion de dividendas [nota11) - - (14.596) - (343.856) - (358.452) - (358.452)
Operaciones con acciones propias (nota 11) - 3.142 - (8.683] - - (5.541) - (5.541)
11l. Otras variaciones de Patrimonio neto - 185.357 - - (185.283) - 74 1.363 1.437
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 185.283 - - (185.283) - - - -
Otras variaciones - 74 - - - - 74 1.363 1437
Saldos a 31 de diciembre de 2014 270.540 1.723.852 (112.463) (10.390) 717.821 (59.894) 2.529.466 22.986 2.552.452

Las notas 1 a 31y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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GRUPO RED ELECTRICA

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADQO Ejercicios 2015y 2014

(Miles de euros)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO 2015 2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1.326.140 511.985
Resultado antes de impuestos 829.722 853.496
Ajustes del resultado: 639.039 538.303
Amortizacion del inmovilizado (notas 5,6y 7) 489,533 440.699
Otros ajustes del resultado (netos) 149.506 97.604
Resultados por enajenacion/deterioro de activos no corrientes e instrumentos financieros (nota 20-f) 770 (52.311)
Devengo de ingresos financieros [nota 20-€) (8.932) (11.973)
Devengo de gastos financieros (nota 20-g) 167457 160.240
Dotacion/exceso pravisiones riesgos y gastos (nota 12) 7432 19497
Imputacion de subvenciones de capital y otros (nota11) (17.221) [(17.849)
Cambios en el capital corriente 196.879 (497.681)
Variacion en Existencias, Deudores, pagos anticipados corrientes y otros activos corrientes 25.409 [493.291)
Variacién en Acreedores comerciales, cobros anticipadaos carrientes y otros pasivos carrientes 171470 (4.390)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (339.500]) (382.133)
Pagas de intereses (173.135] (159.738)
Cobros de dividendos (nota 20-) 4,566 4,566
Cobros de intereses 4.366 7407
Cobros / (pagos) por impuesto sobre beneficios (163.112) [227.442)
Otros cobros / (pagos) de actividades de explotacion (12.185) (6.926)

(Continta en la pdgina siguiente]
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GRUPO RED ELECTRICA

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADQ / Continuacién Ejercicios 2015 y 2014

(Miles de euros)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO 2015 2014
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (384.257) (1.049.095)
Pagos por inversiones (469.190) (1.109.640)
Inmavilizado material, intangible e inversiones inmabiliarias [notas 5,6y 7) (458.890) (1.104.920]
Otros activos financieras [nota 15) (10.300) (4.720)
Cobros por desinversiones 3.346 29.636
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmabiliarias (notas 5,6y 7) 59 -
Otros activos financieros [nota 15) 3.287 739
Otros activos [nota 20-f) - 28.897
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 81.587 30.909
Otros cobros de actividades de inversion [nota 11) 81.587 30.909
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION (854.594) 621.398
Cobros / (pagos) por instrumentos de patrimonio (nota 10) (19.796) (5.541)
Adguisicion (156.457) (107416)
Enajenacion 136.661 101.875
Cobros / (pagos) por instrumentos de pasivo financiero (nota 15) (420.737) 969.359
Emision y disposicion 1.198.485 1.943.673
Devolucion y amortizacion (1.619.222) (974.314)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (nota 10) (404.825) (343.782)
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacidn (nota 10) (9.236) 1.362
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO 204 219
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES 87.493 84.507
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 299.368 214.861
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 386.861 299.368

Las notas 1 a 31y los anexos | y Il forman parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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INFORME DE
AUDITORIA
INDEPENDIENTE

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

@ 1. Actividades
P, de las sociedades del Grupo

CONSOLIDADOS
MEMORIA  ___
CONSOLIDADA
Grupo formado por sociedades dependientes. Asimisma,
el Grupo participa en operaciones conjuntas con otros

operadores. La Sociedad matriz y sus sociedades

A dependientes companen el Grupo Red Eléctrica

Red Eléctrica Corporacidn, S.A. (en adelante la Sociedad
matriz o la Sociedad] es la Sociedad dominante de un En el Anexo | se detallan las actividades y domicilio social
tanto de la Sociedad matriz como de las sociedades
dependientes asi como la participacion, tanto directa como
indirecta, que la Sociedad matriz posee de las sociedades

dependientes.

CONSOLIDADO (en adelante Grupo o Grupo Red Eléctrica). La Sociedad
tiene su domicilio social y fiscal en Alcobendas (Madrid),

y tiene sus acciones admitidas a cotizacion en el mercado

continuo espafiol formando parte del selectivo IBEX-35.

El Grupo tiene como actividad principal el transporte de
energia eléctrica, la operacion del sistema y la gestion

de la red de transporte en el sistema eléctrico espafiol.
Estas actividades reguladas se desarrollan a traves de Red
Eléctrica de Espafia S.A.U. (en adelante REE]. Adicionalmente
el Grupo a traves de Red Electrica Infraestructuras en
Canarias S.A.U. (en adelante REINCAN], desarrolla la actividad
de construccion de instalaciones de almacenamiento de
energia en sistemas insulares y aislados.

El Grupo tambien desarralla actividades de transporte de
energia eléctrica fuera de Espafia a traves de Red Eléctrica
Internacional S.A.U. (en adelante REI}, y sus participadas y
presta servicios de telecomunicaciones a terceras a traves
de Red Electrica Infraestructuras de Telecomunicacion
S.A.U. (en adelante REINTEL).

2. Bases de presentacion
de las Cuentas Anuales
Consolidadas

A) INFORMACION GENERAL

Las Cuentas Anuales Consolidadas han sido formuladas por
los Administradares de la Sociedad matriz de forma que
muestran la imagen fiel del Patrimonio consaolidado y de la
situacion financiera consolidada de la Sociedad y sociedades
dependientes a 31 de diciembre de 2015 y del rendimienta
financiero consolidado, de sus flujos de efectivo consaolidados
y de los camhias en el patrimanio neto consolidado
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas Cuentas Anuales Cansclidadas, formuladas par los
Administradores de la Sociedad en reunion del Consejo de
Administracion celebrada el dia 23 de febrero de 2016, se han
preparado a partir de los registros individuales de la Sociedad
y del resto de sociedades integradas en el Grupo que, junto con
la Sociedad, companen el Grupo Red Eléctrica [Anexo |]. Cada
sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo los principios
y criterios contables en vigar en el pais en el que realiza las
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operaciones, por lo que en el proceso de consolidacion

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 paliticas contables
adoptadas por la Sociedad.

Las Cuentas Anuales Caonsolidadas correspondientes

al ejercicio 2014 fueron aprobadas en la Junta General de
Accionistas celebrada el 15 de abril de 2015. Las Cuentas
Anuales Consalidadas, carrespondientes al gjercicio 2015,

se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General
de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracion

de la Sociedad entiende que dichas Cuentas Anuales
Consolidadas seran aprobadas sin modificacion alguna.

Para la preparacion de estas Cuentas Anuales Consalidadas
se ha utilizado el enfoque del coste historico, excepto

para los activos financieros disponibles para la venta

y los instrumentas financieraos derivados valorados a valar
razonable con cambios en resultados y en la consideracion
de los criterios de registro de combinaciones de negocio.

Las citadas Cuentas Anuales Consolidadas estan expresadas
en miles de euras, redondeadas al millar mas cercano, que
es la moneda funcional y de presentacion de la Sociedad
matriz, y han sido preparadas de acuerdo con lo establecido
en las Normas Internacionales de Infarmacion Financiera
adoptadas por la Union Europea [NIIF-UE], y demas
disposiciones del marco normativa de informacian
financiera que resulta de aplicacion.

No existe ningun principio contable obligatario que, siendo
su efecto significativo en la elaboracion de las Cuentas
Anuales Consolidadas, se haya dejado de aplicar.

ree.es

B] NUEVAS NORMAS NIIF-UE
E INTERPRETACIONES CINIIF

Las Cuentas Anuales Consolidadas se han elaborado
de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unign Europea [NIIF-UE].

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

> Mejoras anuales de las Normas Internacionales de
Informacian Financiera, Ciclo 2011-2013 de aplicacion
obligataria para todos los ejercicios comenzados a partir
del 1 de enero de 2015.

> CINIIF 21 ‘Gravamenes’ de aplicacion ohbligatoria para todos
los ejercicios comenzadas a partir del 17 de junio de 2014.

La aplicacion de estas normas e interpretaciones no ha
tenido impactos significativos en estas Cuentas Anuales
Consolidadas.

Las normas aprobadas par la Unidn Europea cuya aplicacion
no es ohligatoria en el ejercicio 2015 se detallan
a continuaciaon:

>NIC 19 ‘Retribuciones a los empleados’ de aplicacian
obligatoria para todos los gjercicios comenzados a partir
del 1 de febrero de 2015.

> Mejoras anuales de las Normas Internacionales de
Informacian Financiera, Ciclo 2010-2012 de aplicacion
obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir
del 1 de febrero de 2015.
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> Madificaciones a las NIC 16 y NIC 38, aclaracion sobre
‘Métodos de amaortizacidn y depreciacion aceptables’
Madificacion efectiva para gjercicios anuales iniciados
a partir del 1 de enero de 2016.

> Mejoras anuales de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, Ciclo 2012-2014 de aplicacion
obligatoria para todos los gjercicios comenzados a partir
del 1 de enero de 2016.

> Maodificacian a la NIIF 11 ‘Contahilizacion de las adquisiciones
de participaciones en operaciones conjuntas’ de aplicacion
obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del
1 de enero de 2016.

> Modificacian a la NIC 27 ‘Método de puesta en equivalencia
en Estados Financieros Separados’ Se permitira la puesta
en equivalencia en los estadas financieros individuales de
un inversor. Esta norma es de aplicacion para todos los
ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2016.

> Modificaciones a las NIC 16 y NIC 41: ‘Plantas productoras’
de aplicacian obligataria para todaos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2016.

> Madificaciones en las NIC 34 y NIIF 7 para garantizar la
coherencia entre las normas internacionales de contabilidad
debido a las modificaciones introducidas en la NIC 1, de
aplicacion para todos los ejercicios comenzadas a partir
del 1 de enero de 2016.

ree.es

La Sociedad esta actualmente analizando el impacto de

la aplicacion de estas normas, enmiendas e interpretaciones.
Basandose en los analisis realizados hasta la fecha, no

se estima que su aplicacign tenga un impacto significativo
sobre las Cuentas Anuales Consolidadas en el periodo

de aplicacion inicial.

A 31 de diciembre de 2015 el IASB y el IFRS Interpretations
Committee habian publicado las normas, madificaciones

e interpretaciones que se detallan a continuacion, que estan
pendientes de adopcion por parte de la Unidn Europea:

>NIIF 8 ‘Instrumentos financieros’ Norma dispanible,
pendiente de adoptar por la UE. Efectiva para ejercicios
anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2018.

> ‘Contabilidad de coberturas’ y madificaciones a las NIIFS,
NIIF 7y NIC 39. Efectiva conjuntamente con la adopcion
de la NIIF 8. Pendiente de adoptar por la UE.

> NIIF 14 ‘Cuentas regulatorias diferidas’. Norma efectiva para
gjercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016.

>NIIF 15 ‘Ingresos de contratos con clientes’. Norma efectiva
para ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero
de 2018.

> Modificaciones a las NIC 28 y NIIF 10 sobre las ‘Ventas
0 aportaciones de activas entre inversor y asociadas o
negaocios conjuntos’. Modificaciones efectivas para gjercicios
anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016.
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> Modificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28 ‘Sociedades
de Inversién’. Clarificaciones sobre la excepcion de
cansolidacion de las sociedades de inversion. Modificaciones
efectivas para gjercicios anuales iniciados a partir del 1 de
enero de 2016.

> Modificaciones NIC 1 ‘Iniciativa desgloses’. Aclaraciones en
relacion con los desgloses (materialidad, agregacion, arden
de las notas, etc.). Esta norma es de aplicacion para todos
los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2016.

La Sociedad esta analizando el impacto que las nuevas
normas, modificaciones e interpretaciones puedan tener
sobre las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, en caso
de ser adoptadas par la Union Europea. No se espera que
el impacto de la aplicacion de estas normas sea

muy significativo.

C) USO DE ESTIMACIONES E HIPOTESIS

La preparacion de las Cuentas Anuales Consalidadas de
canformidad con las NIIF-UE requiere que la Direccion del
Grupo realice juicios, estimaciones y asunciones que afectan
a la aplicacion de las normas y a los impartes de activas,
pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y juicios se
evallan continuamente y se basan en la experiencia historica
y otros factaores, incluidas las expectativas de sucesos
futuros que se consideran razonahles bajo las circunstancias
existentes. Los resultados reales pudieran diferir de estas
estimaciones.

En las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes

al ejercicio 2015 se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Direccion del Grupo y de las
entidades consaolidadas, ratificadas posteriormente por sus
Administradaores, para cuantificar algunaos de los activos,

pasivos, ingresas, gastos y compromisas que figuran
registrados en ellas.

Principalmente, estas estimaciones se refieren a:

>La estimacion de la recuperacion de los activas mediante
la determinacion del valor recuperable de los mismas. El
valor recuperable es el mayor del valar razonable menaos los
costes de venta y su valor en uso. El deterioro de valor de
los activos se calcula generalmente a partir de los flujos de
efectivo descontados segun las prayecciones financieras
utilizadas par el Grupo. La tasa de descuento empleada es el
coste medio ponderado del capital considerando la prima de
riesgo pais [véase nota 6).

> Estimacion de las vidas Utiles del Inmovilizado material
(vease nota 4].

> Las hipatesis empleadas en los célculos actuariales de los
pasivas y obligaciones con los empleados [véase nota 12].

>Como norma general se registran los pasivos cuando es
probable que una ohligacion dé lugar a una indemnizacion
0 pago. El Grupo evalla y realiza una estimacian de los
importes necesarios a liquidar en el futuro, incluyenda los
importes adicionales carrespondientes a impuestos sobre
ganancias, abligaciones contractuales, la liguidacion de
litigios pendientes y otros pasivos. Dichas estimaciones
estan sujetas a interpretaciones de los hechos y
circunstancias actuales, prayecciones de acontecimientos
futuros y estimaciones de los efectos financieros de dichos
acontecimientos [véase nota 12).

<

17



INFORME DE
AUDITORIA
INDEPENDIENTE

7

ESTADOS
FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

MEMORIA
CONSOLIDADA

INFORME DE
GESTION
CONSOLIDADO

Cuentas Anuales Consolidadas 2015

ree.es

En aguellos casos en los que las NIIF no permiten abordar
el tratamiento contable de una determinada situacion, la
Direccian, de acuerdo a lo establecido en la NIC 8, aplica su
mejor juicio teniendo en cuenta el fondo econémico

de la transaccion y considerando los pronunciamientos mas
recientes de otras instituciones emisoras de normas que
emplean el mismo marco conceptual que las NIIF. En este
sentido, al quedar los créditos fiscales por inversiones fuera
del alcance de las NIC 12 y NIC 20, la Direccion del Grupag,
una vez analizados todos los hechos y circunstancias de las
mismas, ha considerado que las Deducciones por inversiones
concedidas al Grupo por las Administraciones publicas son
asimilables a una subvencion de capital, teniendo en cuenta
en estos casos la NIC 20 de subvenciones [véase nota 4j).

Para mayor comprension de las Cuentas Anuales Consolidadas
las diferentes estimaciones e hipdtesis se detallan en cada
una de las notas.

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

A pesar de que las estimaciones se han realizado

en funcion de la mejor informacion disponible a 31 de
diciembre de 2015 sobre los hechaos analizados, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a madificarlas (al alza o a la baja) en proximas
gjercicios; lo que se haria, conforme a lo estahlecido

en las NIIF, de forma prospectiva reconaciendo los efectos
del cambio de estimacion en la correspondiente Cuenta
de resultados consolidada.

D) PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION

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

Entidades dependientes

Se consideran entidades dependientes, incluyendo
entidades estructuradas, aguellas sobre las que la Sociedad,
directa o indirectamente, a través de dependientes ejerce
contral. La Sociedad controla a una entidad dependiente
cuando par su implicacian en ella esta expuesta, o tiene
derecho, a unos rendimientaos variables y tiene la capacidad
de influir en dichos rendimientos a traves del poder que
ejerce sobre la misma. La Sociedad tiene el poder cuando
posee derechos sustantivos en vigor que le proporcionan la
capacidad de dirigir las actividades relevantes. La Sociedad
esta expuesta, o tiene derecho, a unas rendimientos
variables por su implicacion en la entidad dependiente cuando
los rendimientos que obtiene par dicha implicacion pueden
variar en funcign de la evalucion econémica de la entidad.

Una entidad estructurada es aquella disefiada de mado

que los derechas de voto y otros derechos similares no san
el factor primordial a la hora de decidir quien controla la
entidad, por ejemplo en el caso de gue los posibles derechas
de voto se refieran exclusivamente a tareas administrativas
y las actividades pertinentes se rijan por acuerdos
contractuales.

Los ingresos, gastos vy flujos de efectiva de las entidades
dependientes se incluyen en las Cuentas Anuales
Consaolidadas desde la fecha de adquisicion, que es aquella,
en la que el Grupo obtiene efectivamente el control de las
mismas. Las entidades dependientes se excluyen de la
consalidacion desde la fecha en la que se ha perdido control.

<
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Las transacciones y saldos mantenidos con empresas

del Grupo y los beneficios o pérdidas no realizados han

sido eliminados en el proceso de consalidacion. No obstante,
las perdidas no realizadas han sido consideradas como un
indicador de deterioro de valor de los activos transmitidas.

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

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

Acuerdos conjuntos

Se cansideran acuerdos conjuntos a aquellos en los que
existe un acuerdo contractual para compartir el control
sobre una actividad econémica, de forma que las decisiones
sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento
unanime del Grupao y del resto de participes u operadares.

La evaluacion de la existencia de control conjunto se realiza
cansiderando la definicion de control de las entidades
dependientes.

Para cada acuerdo conjunto el Grupo evalla todos los hechos
y circunstancias para su clasificacion entre negocio conjunto

y operacion conjunta, entre ellos si el acuerdo conjunto otarga
derechos y obligaciones sobre los activos y pasivos.

En las operaciones conjuntas, el Grupo reconoce en las
Cuentas Anuales Consolidadas, sus activos, incluida su
participacion en los activas controlados de forma conjunta;
sus pasivos, incluida su participacion en los pasivas en los

que haya incurrido conjuntamente con los otros operadores;
los ingresos obtenidos de la venta de su parte de la produccion
derivada de la operacion conjunta, su parte de los ingresos
obtenidos de la venta de la produccion derivada de la
operacion conjunta, sus gastos, incluida la parte que

le corresponda de los gastos conjuntos.

La adquisician por el Grupo de la participacion inicial

y posterior en una operacion conjunta que constituye un
negocio, se reconoce aplicando los criterios desarrollados
para las combinaciones de negocios por el porcentaje de
participacion que posee en los activos y pasivos individuales.
No obstante, en la adquisicion posterior de una participacion
adicional en una operacién canjunta, la participacion

previa en los activos y pasivos individuales no es objeto

de revalorizacion.

En las transacciones de venta o aportacion del Grupo

a las operaciones conjuntas, solo se reconocen los
resultados carrespondientes a la participacion del resto

de operadares, salvo que las pérdidas pongan de manifiesto
una pérdida o deterioro de valor de los activos transmitidas,
€N Cuyo caso, estas se reconocen integramente.

En las transacciones de compra del Grupo a las operaciones
conjuntas, solo se reconocen los resultados cuando se
vendan a terceros los activas adquiridos, salvo que las
perdidas pongan de manifiesto una pérdida o deterioro

de valor de los activas adquiridas, en cuyo casag, el Grupo
recanoce integramente la parte proporcional de las perdidas
que le correspanden.

<
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Entidades asociadas

Se cansideran entidades asociadas, aquellas sobre las

que la Sociedad, directa o indirectamente a traves de
dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia
significativa es el poder de intervenir en las decisiones de
politica financiera y de explotacion de una entidad, sin que
suponga la existencia de control o de control conjunto sobre
la misma. En la evaluaciagn de la existencia de influencia
significativa, se consideran los derechos de voto potenciales
gjercitables o convertibles en la fecha de cierre de cada
gjercicio, cansiderando, igualmente, los derechos de voto
potenciales poseidas por el Grupo o paor otra entidad.

Las inversiones en entidades asociadas se registran

por el metodo de la participacion desde la fechaen la

que se ejerce influencia significativa hasta la fecha en

la que la Saciedad no puede seguir justificanda la existencia
de la misma. No obstante si en la fecha de adquisician,

toda o parte de la inversion, cumple las condiciones para
clasificarse como activos no corrientes o grupos enajenables
de elementos mantenidos para la venta, se registra a valor
razonable, menos los costes de enajenacion o disposicion
por otra via.

Las inversiones en entidades asociadas se reconocen
inicialmente por su coste de adquisicion, incluyendo con
caracter adicional cualquier coste directamente atribuible

a la adquisicion y cualquier contraprestacion contingente
activa o pasiva que dependa de hechos futuros o del
cumplimiento de ciertas condiciones. Cualguier exceso del
coste de adquisicion con respecto a la parte de los valores
razonables de los activos netos identificables de la empresa
asociada atribuibles al Grupo en la fecha de adquisicion, se
considera Fondo de comercio y se presenta formando parte
del saldo del epigrafe de entidades asociadas del Estado

de situacian financiera cansolidadao. Cualquier defecto del

coste de adquisicion con respecto a la parte de los valares
razonahbles 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 recanace en resultados
en el periodo de adquisicion.

En el Anexo | se muestra un detalle de las sociedades
dependientes, acuerdos conjuntos y asociadas de la Sociedad
asi como el metodo de consolidacion o valoracion que se

ha aplicado para la preparacion de las Cuentas Anuales
Consolidadas adjuntas y otra informacidn referente a las
mismas.

Los Estadaos financieros de las entidades dependientes,

de acuerdos conjuntos y asociadas utilizados en el proceso
de caonsolidacion son relativas a una fecha y a un periodo
que coincide con los de la Sociedad matriz.

La consalidacion de las operaciones de la Sociedad vy las
sociedades dependientes se ha efectuado siguiendao los
siguientes principios basicos:

> Los principios y criterios contables utilizados por las
empresas del Grupo han sido homogeneizadaos can los
principios y criterios cantahles aplicados por la Sociedad
matriz.

> a conversion de negaocios en el extranjera:

» Los estados financieros de las sociedades extranjeras
se han realizado aplicando el metodo del tipo de cambio
de cierre para los activas y pasivos, el tipo de cambio medio
para los ingresos y gastos y el tipo de cambio histarico
para Capital y Reservas.

» Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacion
de los criterios anteriores se reconocen como diferencias
de conversion en otro resultado glohal.

<
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>Todos los saldos y transacciones entre las sociedades
cansolidadas par integracion global se han eliminado
en el proceso de consolidacion.

>os margenes incluidos en la facturacian entre sociedades
del Grupo por bienes o servicios capitalizables, se han
eliminado en el momento de realizarse la operacion.

E) PARTICIPACIONES EN
SOCIEDADES NO DOMINANTES

Las participaciones no dominantes en las entidades
dependientes se registran en la fecha de adquisicion

par el porcentaje de participacion en el valor razonahle

de los activos netas identificables. Las participaciones no
dominantes se presentan en el Patrimonio neto consolidado
de forma separada del patrimonio atribuido a los accionistas
de la Sociedad. Las participaciones no dominantes en

los Resultados consolidados del ejercicio y en el Estado
consolidado de resultados global del gjercicio se presentan
igualmente de forma separada.

Las transacciones con participaciones no dominantes

se registran como transacciones con los propietarios

del patrimanio del Grupo. Por ellg, en las compras de
participaciones no dominantes, la diferencia entre Ia
cantraprestacion abonada y la correspondiente proporcion
del impaorte en libros de los activas netos de la dependiente
se registra con impactao en el Patrimanio neto.

ree.es

De la misma forma las ganancias o pérdidas por enajenacion
de participaciones no dominantes se recanocen igualmente
en el Patrimonio neto del Grupo.

F) COMPARABILIDAD DE LA INFORMACION

La Direccion del Grupo presenta en las Cuentas Anuales
Consolidadas adjuntas informacion comparativa
carrespondiente al gjercicio 2014. Como requieren las NIIF-UE,
las presentes Cuentas Anuales Consalidadas del ejercicio 2015
recogen a efectos comparativas las cifras correspondientes
del ejercicio anterior. De acuerdo con la resolucion de 29 de
enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas saobre la informacion a incorporar en la memaoria

de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio

de pago a proveedores, la nota 18 na incluye informacian
comparativa del ejercicio 2014.

G) VARIACIONES EN EL PERIMETRO
DE CONSOLIDACION

Durante el gjercicio 2015 se han producido las siguientes
variaciones en el perimetro de consolidacion del Grupo.

El 13 de marzo de 2015 se constituyo la Sociedad Transmisara
Eléctrica del Sur 2, S.A. (en adelante TESUR2], cuya principal
actividad es la transmisian de energia electrica y la operacion
y mantenimiento de redes de transmisian de electricidad.

Esta sociedad fue constituida con una participacion del 25%
por parte de REl'y un 75% por parte de Red Eléctrica del Sur,
S.A. (en adelante REDESUR].

<
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@ El 29 de junio de 2015, Red Eléctrica Corporacian
ESTADOS S.A. constituyo al 100% la sociedad Red Eléctrica

3. Regulacion sectorial

CoNsoLIDADOS Infraestructuras de Telecomunicacion S.A.U. (en adelante

REINTEL) como resultado de la escision parcial de REl. La
Sociedad tiene por objeto social el desarraollo de la actividad
de explotacion de redes y prestacion de servicios de
telecomunicaciones para terceros.

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

El 17 de septiembre de 2015, la Sociedad constituyd al 100%
la sociedad Red Electrica de Infraestructuras en Canarias
S.A.U. [REINCAN], que tiene por objeto social la construccign
de instalaciones de almacenamiento de energia en sistemas
insulares y aislados.

Con fecha 18 de noviembre de 2015 REI constituyd al 100%
la sociedad Red Electrica Chile SpA (en adelante RECH), cuya
actividad principal consistira en la adquisicion, tenencia,
administracion, direccion y gestion de las participaciones
que el Grupo posea en Chile.

Durante el 2014 no se produjeran variaciones en el perimetro
de Consolidacion del Grupo.

SECTOR ELECTRICO EN ESPANA

Durante el afio 2015 ha continuado la aplicacion vy el

desarrollo reglamentario del nuevo marco normativo del sector
eléctrico que emana del proceso de reforma de la regulacion
del sector eléctrico, iniciado en 2013 con la aprobacion del
Real Decreto-ley 8/2013, de 12 de julio, por el que se adoptan
medidas urgentes para garantizar la estahilidad financiera

del sistema eléctrico, y consolidado tras la publicacion de

la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sectar Electrico,

que deroga la Ley 54/1997, con excepcion de algunas

de sus disposiciones adicionales.

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

Ademas, la Ley 24/2013 revisa el conjunto de disposiciones
que conformaban la Ley 54/1997, en particular las relativas
a las competencias de la Administracion General del Estado,
a la regulacion de los caonceptos de acceso y conexidn a las
redes, al régimen sancionador, y a la terminalogia utilizada
para las tarifas que aplican a los consumidares vulnerables
y a los que permanecen acogidos a tarifa regulada.
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En lo relativo a la regulacion de las actividades que
desarrolla Red Electrica de Espafia, S.AU, la nueva Ley
24/2013 mantiene la atribucion a la empresa de las
actividades de transpaortista Unico y operador del sistema,
asi como de la funcion de gestor de la red de transporte.
Asimismo, la Ley 24/2013 mantiene vigente la actual
estructura societaria para el gjercicio de las citadas
actividades, al no derogarse la disposicidn adicional vigésimo
tercera de la Ley 54/1997, que establece la denominacion

de la sociedad matriz del grupo, Red Electrica Corporacian,
S.A., asi como la integracidn en la sociedad filial Red Eléctrica
de Espafia, S.A.U. de las actividades de transportista Unico

y operador del sistema y gestor de la red de transporte,
actividad esta ultima desempefiada a traves de una unidad
arganica especifica con la adecuada separacion contable

y funcional respecto a la actividad de transporte.

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

> Para la actividad de transparte, la Ley reconoce su
caracter de monopalio natural, derivado de la eficiencia
economica gque proporciona la existencia de una Unica red.
El transporte se liberaliza a través de la generalizacion del
acceso de terceros a la red, que es puesta a disposician
de los diferentes sujetos del sistema eléctrico y de los
cansumidores a cambio del pago de unas tarifas de acceso.

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

ree.es

>En su condicion de operadar del sistema electrico
y gestor de la red de transporte, REE tiene como funcion
principal garantizar la continuidad y la seguridad del
suministro eléctrica y la correcta coordinacion del
sistema de produccian y transporte, ejerciendo sus
funciones en coordinacion con los operadares y sujetas
del Mercado Ibérico de la Energia Eléctrica, bajo los principios
de transparencia, objetividad e independencia. Asimisma,
REE tiene encomendados el desarrollo y ampliacion de la
red de transporte en alta tension, de forma que se garantice
el mantenimiento y mejora de una red canfigurada bajo
criterios homogeéneos y coherentes,
la gestian del transito de electricidad entre sistemas
exteriores que se realicen utilizando las redes del sistema
eléctrico espafiol, asi como la denegacion del acceso
a la red de transporte en el caso de que no se disponga
de la capacidad necesaria.

REE tiene igualmente asignadas las funciones de liguidacion,
comunicacion de pagos y cobros, y gestion de garantias,
relacionadaos con la garantia de suministro y con los desvios
efectivos de las unidades de generacion y de consumo,

y es también responsable de los intercambios de energia

a corto plazo que tengan por objeto el mantenimiento de las
condiciones de calidad y seguridad del suministro.

Ademas, REE es responsable de la gestion del despacho
técnico y econémico para el suministro de energia eléctrica
de los sistemas eléctricos no peninsulares de Baleares,
Canarias, Ceuta y Melilla, asi coma de la funcion de
liguidacion de los pagos y cobros resultantes del despacho
economico de la generacion en estos sistemas.
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En cuanto al marca retributivo de la actividad de transporte
desde el sequndo semestre de 2013 y hasta el afio 2015

ha estado vigente la metodologia estahblecida por el Real
Decreto-ley 9/2013, de 12 de julio, por el que se adoptan
medidas urgentes para garantizar la estahilidad financiera
del sistema eléctrico recoge un conjunto de medidas de
caracter urgente y de amplio alcance destinadas a garantizar
la estabilidad financiera del sistema eléctrico, y con impacto
en todas las actividades del sector eléctrico. El Real Decreto-
ley establece que la metodologia de calculo de la retribucion
de la actividad de transparte considerara los costes
necesarios para su desempefio por una empresa eficiente

y bien gestionada, y determinara una retribucion adecuada a
una actividad de bajo riesgo que permita obtener un beneficio
razonable por el desarrollo de sus funciones, fijando a tal
efecto una tasa de retribucidn de los activos vinculada

a las Obligaciones del Estado mas un diferencial. En base

a estas premisas, el Real Decreto-ley 9/2013 determina

la metodologia especifica para el calculo de la retribucion

de la actividad de transporte para el segundo semestre

de 2013y para los afios 2014 y 2015.

A partir del 1 de enero de 2016, y tras la puhlicacion a

finales de 2015 de la Orden Ministerial que establece los
valores unitarios de referencia de inversian y de operacion

y mantenimiento por elemento de inmovilizado de las
instalaciones de transporte de energia eléctrica que seran de
aplicacion durante el primer periodo regulatorio y la vida util
regulataria de dichas instalaciones. La aprobacion de esta
arden supone la entrada en vigor de la nueva metodologia de
retribucion que introdujo a finales de 2013, el Real Decreto
1047/2013, de 27 de diciembre, y en las madificaciones
consideradas en el Real Decreto 1073/2015, de 27 de
noviembre. Con la entrada en vigor en 2016 de esta nueva
metodologia se da por finalizado el periodo y el regimen
transitorio que hahia establecido el Real Decreto-ley 9/2013.

ree.es

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

En relacion a las funciones de REE en los sistemas eléctricos
no peninsulares, en el afio 2015 se ha llevado a cabo la
transmision al operador del sistema del prayecto de la Central
Hidraulica Reversible de 200 MW de Chira-Soria en Gran
Canaria, exigido paor la Orden IET/728/2014, de 28 de abril. En
cumplimiento de esta disposicion, con fecha de 23 de enero de
2015 REE suscribio un contrato de compra-venta con UNELCO
para transferir el proyecto de la citada central, cesion que se
ha hecho efectiva el 17 de julio de 2015 tras la aprobacion

por el Consejo Insular de Aguas de Gran Canaria del acuerdo
por el que acepta la subrogacion como concesionaria de Red
Eléctrica de Espafia, S.A.U en la concesion administrativa de
las aguas embalsadas y vaso de la presa de Chira con fines
hidroeléctricas (Chira-Soria).
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SECTOR ELECTRICO INTERNACIONAL

El Grupo Red Eléctrica, a traves de la sociedad REI, ha
canstruido instalaciones de transparte de energia eléctrica,
que a dia de hoy opera y mantiene en el sector eléctrico,

a nivel internacional, en Peru. Este pais ha liberalizado su
industria eléctrica y sigue un modelo de regulacion con la
existencia de tarifas reguladas para la actividad de transporte.

La regulacion del sector eléctrico en Perl se basa
principalmente en la Ley de Concesiones Eléctricas, Decreto
Ley N° 25844, promulgado el 19 de noviembre de 1992, su
Reglamento, Decreto Supremo N° 008-93-EM, promulgado el
25 de febrero de 1993, y sus diferentes normas madificatarias
y/o ampliatorias, entre ellas, la Ley N° 28832, ‘Ley para
Asegurar el Desarrallo Eficiente de la Generacian Electrica’.

De acuerdo con la Ley de Concesiones Eléctricas,

el Sistema Intercanectado Nacional [SEIN] esta dividido

en tres grandes segmentos: generacion, transmision y
distribucion. Segun dicha Ley y la Ley para Asegurar el
Desarrollo Eficiente de la Generacion Eléctrica, la operacion
de las centrales de generacion y de los sistemas de
transmisian se sujetan a las disposiciones del Comité de
Operacion Economica del Sistema Interconectado Nacional
(COES-SINAC]), con la finalidad de coardinar su operaciaon al
minima costo, preservanda la seguridad del abastecimiento
de energia eléctrica y el mejor aprovechamiento de los
recursos energeticas, asi coma la planificacion del desarrollo
del SEIN y la administracion del Mercadao de Corto Plaza.

ree.es

Los Contratos de Concesian suscritas en Pert son
celebrados al amparao del Decreto Supremao N°053-96-

PCM (Ley de Concesiones de Obras Puhlicas), del Decreto
Legislativo N° 1012 (Ley Marco de Asociaciones Puhlico
Privadas] y de la propia Ley N° 28832, marco legal que en su
conjunto permite al Estado brindar garantias especiales a los
Concesionarios y establece condiciones tarifarias especiales
(el regimen tarifario puede diferir de aquel regulado por

la Ley de Cancesiones Eléctricas). En estas condiciones,

los montos de Inversion y de Operacion y Mantenimiento
determinadas en nuestras Contratas de Concesign, son
ajustados anualmente o en la oportunidad que corresponda
(segun régimen tarifario) por la variacion en el ‘Finished
Goods Less Food and Energy’ (Serie: ID: WPSSOP3500),
publicado paor el Departamento del Trabajo del Gobierno

de los Estados Unidos de America.

Mediante Resolucién OSINERGMIN N° 080-2012-0S/CD

y sus madificatorias, se aprobd la narma ‘Procedimientos
para Fijacion de Precios Regulados’ que contiene la
informacian relativa a los 6rganos involucrados en el mismo,
sus facultades y obligaciones, los plazos en que estos 6rganas
deben pronunciarse, los recursos impugnativas que pueden
interpaonerse, los plazos para su interpasicion y resolucion,

asi como el drgano responsable de resalverlos.

<
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Mediante Resolucion OSINERGMIN N° 050-2011-0S/CD

y sus modificatarias, aprobd la norma Tarifas y
Compensaciones para Sistemas Secundarios de Transmisign
(SST] y Sistemas Complementarios de Transmision [SCT)’,
donde se estahblecieran los criterios y metodologia para

la determinacion de los Peajes y Compensaciones por

el servicio de los SST y/a SCT;

Finalmente, mediante las Resaluciones OSINERGMIN N°
335-2004-0S/CD, N° 200-2010-0S/CD y N° 004-2015-0S/
CD, se apraobaron los ‘Procedimientos de Liquidacion Anual
de los Ingresos por el servicio de Transmisidn de Electricidad’
carrespondientes a ‘Maodalidad de Contrato de Concesion),
‘Sistema Garantizado de Transmisian [SGT)’; y ‘Sistema
Complementario de Transmision (SCT)’ respectivamente;
donde se ajusta anualmente la retribucion de los ingresos
por las diferencias originadas principalmente entre los
mantos establecidos en los Contratos de Concesign

(en dolares americanaos] y el réegimen tarifario en Per
establecido en moneda local (en Soles).

TELECOMUNICACIONES

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

ree.es

En lo que se refiere a competencia, y de acuerdo con la
recomendacion de la Comision de 9 de octubre de 2014,

la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia (en
adelante CNMC) define periodicamente los distintos mercados
de telecomunicaciones y analiza la existencia de operadores
con poder suficiente de mercado. Esta situacion, que recoge
la Ley de Telecomunicaciones, podria llevar a la imposician

de regulacion especifica en dicho mercadao.

Con este objetivo, y para autorizar la adquisicion de REINTEL
de los derechaos de uso y gestion de la explotacian de los
cables de fibra dptica de ADIF, la CNMC analizg la actividad
de alquiler de fibra oscura troncal, concluyendo que existe
un entarno competitivo suficientemente alto, y permitiendo
que esta actividad se desarrolle en un entorno de libre
competencia.

Por otra parte, la regulacién incide en garantizar el acceso

a infraestructuras susceptibles de alojar redes publicas de
comunicaciones electronicas. Al respecta, tanto la Directiva
2014/61/UE coma la Ley 9/2014 ohligan a REINTEL a atender
todas las solicitudes de acceso en candiciones equitativas

y razonables, aspecto que cumple dada la propia naturaleza
del negocio de fibra oscura.

<
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4. Principios contables
y normas de valoracion

Los principales principios contables utilizados para la
elaboracion de estas Cuentas Anuales Consolidadas aplicados
uniformemente a los ejercicios que se presentan han sido los
siguientes:

A] COMBINACIONES DE NEGOCIOS

El Grupo ha aplicado la NIIF 3 ‘Combinaciones de negaocios’
revisada en 2008 en las transacciones realizadas a partir
del 1 de enero de 2010.

En las combinaciones de negacias, el Grupo aplica el método
de adquisicion.

La fecha de adquisicion es aguella en la que el Grupo obtiene

el control del negocio adquirido. La contraprestacion entregada
por la combinacion de negocios se determina en la fecha

de adquisicion por la suma de los valores razonables de

los activos entregadas, los pasivos incurridos o asumidos,

los instrumentos de Patrimonio neto emitidos y cualquier
contraprestacion contingente que dependa de hechos futuros

o del cumplimiento de ciertas condiciones a cambio del control
del negocio adquirido. La contraprestacion entregada, excluye
cualquier desembolso que no forma parte del intercambio por el
negocio adguirido. Los costes relacionados con la adquisicion se
reconocen como gasto a medida que se incurren.

En las combinaciones de negaocios realizadas por etapas,

el exceso existente entre la contraprestacion entregada,

mas el valor asignado a las participaciones no dominantes,
mas el valar razonable de la participacion previa en el negocio
adquirido y el importe neto de los activos adquiridos vy los
pasivos asumidos, se registra como fondo de comercio.

ree.es

En su caso, el defecto, despues de evaluar el importe de

la contraprestacion entregada, el valor asignado a las
participaciones no dominantes, a la participacion previa

y la identificacion y valoracign de los activos netos adquiridos,
se reconoce en resultados. El Grupo reconoce la diferencia
entre el valor razonable de la participacion previa en el negocio
adquirido y el valor contable en resultados consolidados,
atendiendo a la clasificacion de la misma. Asimismo,

el Grupo reclasifica los impaortes diferidos en otro resultado
global correspondientes a la participacian previa a resultados
0 reservas consolidadas por naturaleza.

B) INMOVILIZACIONES MATERIALES

Los elementas que componen las Inmovilizaciones materiales
son principalmente instalaciones técnicas de energia eléctrica
y se hallan valorados, segun el caso, al coste de produccion

o0 coste de adquisicion menos la correspondiente amartizacion
acumulada y las perdidas acumuladas por deterioro si las
hubiera. El indicado coste incluye, en su casg, los siguientes
conceptos:

> Los costes por intereses atribuibles directamente a las
construcciones en curso del inmaovilizado material, relativos
a la financiacion externa y devengada Unicamente durante
el periodo de construccion. No obstante la capitalizacion de
intereses es suspendida durante los periodos en los que se
interrumpe el desarrollo de actividades, si estos se extienden
de manera significativa en el tiempao, salvo que el retraso
temporal sea necesario para poner el activa en condiciones
de funcionamienta.

> Los gastos de explotacion relacionados directamente con
las construcciones en curso del Inmovilizado material de
aquellos proyectos realizados bajo el contral y direccian
de las sociedades del Grupo.
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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 condiciones de funcionamiento.

Con paosterioridad al reconocimienta inicial del activag, solo

se capitalizan agquellos costes incurridos que vayan a generar
beneficios econémicos futuros, que se puedan calificar como
probables y el importe de los mencionados costes se pueda
valarar con fiahilidad. En este sentido, los costes derivados
de la conservacion y mantenimiento del inmavilizado material
se registran en Cuenta de resultados consaolidada en el
maomento en que se producen.

La amortizacion de los elementos del Inmovilizado material

se realiza distribuyendao su impaorte amartizable de forma lineal
a lo largo de su vida Util estimada que constituye el periodo en
el que las sociedades esperan utilizarlos.

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

Coeficiente anual

Construcciones 2% -10%
Instalaciones tecnicas de telecomunicaciones 5%
Instalaciones técnicas de energia eléctrica 2,5%-8,33%
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, 4% - 25%

mobiliario y otro inmavilizado

El Grupo evalta periodicamente los criterios de amortizacian
en base a la vida Util de estos activos. No se han producido
camhios significativas en los criterios de amortizacion de los
activos con respecto al gjercicio anteriar.

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

El valor residual y la vida Util de los activos se revisan

y se ajustan, si es necesarig, en la fecha de cada Estado

de situacion financiera. El Grupo realizara analisis
complementarios sobre estos parametraos a consecuencia
de la entrada en vigor del nueva régimen retributivo aplicable
a los activos de transporte de energia eléctrica en Espafia
(véase nota 3].

El Grupo evalla y determina las pérdidas y las reversiones
de las perdidas por deterioro de valor de las Unidades
Generadaras de Efectivo (UGEs] de acuerdao con los criterios
gue se mencionan en el apartado h) de esta nota.

C) INMOVILIZADO INTANGIBLE

Los Inmaovilizados intangibles se registran por su precio

de adquisicidn, siendo revisado periddicamente y ajustado
en el caso de cualquier disminucion en su valor. Los activos
incluidos en este apartado son los siguientes:

Concesiones administrativas

El Grupo explota diversos activos mediante contratos

de cancesion de servicios otorgados por diferentes entes
publicos. El Grupo analiza en funcian de las caracteristicas de
los contratos si estos se encuentran en el alcance de la CINIIF
12, contratos de concesion de servicios.

En los contratos de concesign incluidos en el alcance

de la CINIIF 12, los servicios de construccion y de prestacion
de servicios se recanacen siguiendo la politica contable

de ingresos y gastos.

<
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La caontraprestacion recibida por el Grupao se reconoce

por el valor razonable del servicio prestado, como un activo
financiero o intangible en funcion de las clausulas de los
cantratos. El Grupo reconoce la contraprestacion recibida de
los contratos de construccion como un activo intangible en

la medida en que recibe un derecho a repercutir a los usuarios
el coste por el acceso o uso del servicio publico o no existe

un derecho contractual incondicional a recibir efectivo y otro
activo financiero.

Las obligaciones contractuales asumidas por el Grupo a
mantener la infraestructura durante el periodo de explotacion
o restaurarla con anterioridad a su devaolucion al cedente

al final del acuerdo de concesian, en la medida en gue no
suponga una actividad que genera ingresos, Se reconoce
siguiendo la politica de provisiones.

Los contratas de concesion no sujetos a la CINIIF 12, se
reconacen siguiendo los criterios generales.

Las concesiones administrativas son de vida Util finita

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

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 usa.

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
linealmente en un periodo de entre tres y cinco afios desde

la entrada en explotacian de cada programa.

ree.es

Gastos de desarrollo

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

Inmovilizado inmaterial en curso

Las cancesiones administrativas en fase de construccion
figuran como inmovilizado inmaterial en curso valoradas por
los desembalsos que se van efectuando hasta la finalizacion
de los mismos conforme a la CINIIF 12.

D) INVERSIONES INMOBILIARIAS

Las sociedades del Grupo valoran sus Inversiones inmobiliarias
siguiendo el método de coste de adquisicion. 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 amartizan

distribuyendo linealmente el coste de los diferentes
elementos que lo compaonen entre los afios de vida Gtil
estimada que constituyen el periodo en que las sociedades
esperan utilizarlos. Las inversiones inmobiliarias se
amortizan en 50 afios.
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E) ARRENDAMIENTOS

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

El Grupo clasifica como arrendamientas operativos

a aguellos arrendamientos en los que el arrendador conserva
una parte significativa de los riesgos y beneficios inherentes
a la propiedad del activo arrendado.

Por otra parte, aguellos acuerdos de arrendamiento que
transfieren al Grupo los riesgos y beneficios significativos
caracteristicos de la propiedad de los hienes, reciben el
tratamiento de contratos de arrendamiento financiero. Los
activos recanaocidas bajo regimen de arrendamienta financiero
se reconaocen en el Estado de situacion financiera seguin la
naturaleza del bien arrendado.

F)J ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento

de su reconocimiento inicial como un activo financiero,

un pasivo financiero o un instrumento de patrimanio, de
conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual
y con las definiciones de activo financierg, pasivo financiero

o de instrumento de patrimonio desarrolladas en la NIC 32
‘Instrumentos financieros: Presentacion’.

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

ree.es

A efectos de su valaracion, los instrumentas financieros se
clasifican en las categorias de activos y pasivos financieros
a valor razonable can cambios en resultados, separando
aquellos designados inicialmente de aguellos mantenidos
para negaciar, préstamas y cuentas a cobrar, inversiones
mantenidas hasta el vencimiento, activos financieros
disponibles para la venta y pasivos financieros a coste
amortizado. La clasificacion en las categorias anteriores

se efectla atendiendo a las caracteristicas del instrumento
y a las intenciones del Grupo en el momentao de su
recanacimiento inicial.

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

> Préstamos y cuentas a cobrar: Los préstamos y cuentas
a cobrar son activas financieros no derivados con cobros
fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo
distintos de aquellos clasificados en otras categorias
de activos financieraos.

Los Préstamos y cuentas a cobrar se reconocen inicialmente
por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion
incurridos al ariginar el activo y se valoran posteriormente

a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de
interés efectiva.

Los Préstamaos y cuentas a cobrar de actividades ordinarias
cuya entrada de efectivo o de equivalentes al efectivo se
difiera en el tiempo, se valoraran a valor razonable de la
contrapartida determinada por medio del descuento de
todos los cobros futuros, utilizando una tasa de interés
imputada para la actualizacidn.
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La Sociedad evalla a cierre de cada gjercicio la existencia
de un posible deterioro de valar. El deterioro de valor se
calcula coma la diferencia entre el importe en libros del
activa y el valar actual de los flujos de efectivo futuros
estimados descontados al tipo de interés efectivo ariginal
del activo financiero. El imparte en libros se reduce y se
reconaoce la perdida en la Cuenta de resultados consalidada.

> Activos financieros disponibles para la venta: El Grupo
clasifica en esta categaria los instrumentas financieros
no derivados que son designados coma tales o que no
cumplen los requisitos que determinarian su inclusion en
las categarias anteriores y fundamentalmente se refieren
a inversiones financieras que la Sociedad tiene intencion
de mantener por un plazo de tiempo sin determinar, siendo
susceptibles de ser enajenadas atendiendo a necesidades
puntuales de liquidez o cambios en los tipos de interés.
Se clasifican comao activos no carrientes, salvo que este
prevista y sea factible su liquidacion en un plazo inferior al
aflo. Estos activos financieros se reconocen inicialmente al
valor razonable mas los costes de transaccion directamente
atribuibles a la compra. Con posterioridad ser reconocen
a su valor razanable, siendo este el precio de cotizacidn a
la fecha de cierre en el caso de los titulos con cotizacion
oficial en un mercado activo. Las ganancias o perdidas
resultantes de variaciones en el valor razonable a la fecha
de cierre se reconocen directamente en el Patrimaonio
neto, acumulandose hasta el momenta de la liquidacion
o correccion de valor par deterioro, momentao en el que se
imputan a la cuenta de resultadas. El célculo de posibles
deterioras se realiza mediante el método del descuento
de flujos futuros esperados en el negocio. Para los valores
cotizados un descensa significativo o prolongado en el valor
de cotizacion por debajo de su coste, se considera también
evidencia de gue el activo se ha deteriorado.

Los dividendos de las participaciones en capital clasificadas
como dispanibles para la venta, se imputan a la Cuenta

de resultados consaolidada en el momento en que queda
establecido el derecho de |a Sociedad a recibir su importe.

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

Pasivos Financieros: Los pasivas financieros, en los cuales se
incluyen los préstamos, ohligaciones y similares, se registran
inicialmente por su valor razonable menos los costes de

la transaccion en los que se haya incurrido. En periodas
posteriores, estas obligaciones de financiacion se valaran

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 [ver apartado n).

Las deudas financieras se clasifican como pasivos carrientes
a menas que su vencimiento tenga lugar a mas de doce
meses desde la fecha del Estado de situacion financiera
consolidado en cuyo caso se reconoceran como no corrientes.

El Grupo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo
cuando ha cumplido con la obligacian contenida en el pasivo

o hien este legalmente dispensada de la responsabilidad
principal contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso
judicial o por el acreedor.

<

31



INFORME DE
AUDITORIA
INDEPENDIENTE

7

ESTADOS
FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

MEMORIA
CONSOLIDADA

INFORME DE
GESTION
CONSOLIDADO

Cuentas Anuales Consolidadas 2015

El intercamhio de instrumentos de deuda entre el Grupo

y la contraparte o las modificaciones sustanciales de los
pasivas inicialmente reconacidos, se contabilizan como una
cancelacion del pasivo financiero original y el reconocimiento
de un nuevo pasivo financiero, siempre que los instrumentos
tengan condiciones sustancialmente diferentes.

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

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

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

ree.es

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

> Nivel 1: Valoraciones basadas en el precio de cotizacion
de instrumentos idénticos en un mercado activo.

> Nivel 2: Valaraciones basadas en variables que sean
observables para el activa o pasivo.

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

G) EXISTENCIAS

Las existencias de materiales y repuestos se valoran a su
coste de adquisicion, determinado mediante el método del
precio medio ponderado o valor neto realizable, si este fuese
menor. Las sociedades del Grupo realizan una evaluacion

del valor neto realizable de las existencias al final de cada
gjercicio, registrandose carrecciones de valor comao un gasto
en la Cuenta de resultados consolidada, cuando su coste
excede a su valor de mercado o cuando existen dudas sobre
su utilizacion. Cuandao las circunstancias que previamente
causaran la disminucign hayan dejado de existir o cuando
exista clara evidencia de incremento en el valor neto realizable
debido a un cambio en las circunstancias econgmicas, se
procede a revertir el importe de la misma y se reconoce como
ingreso en la Cuenta de resultados consolidada.

<
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H) DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS

Las saciedades 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 gue el importe contabilizado puede no
ser recuperable, de forma que si el importe recuperable de un
activo es inferior a su importe registrado en libros, entonces
se entiende que se ha producido un deterioro del valor del
activo, que debe ser reconocido contablemente como una
perdida de valar por deterioro, imputando dicha pérdida a la
Cuenta de resultados consalidada. Asi, la perdida por deterioro
es la diferencia existente entre el valor en libros de un activo
y su valor recuperable. El valor recuperable de los activos

es el mayar entre su valor razonable menas los costes de
enajenacion o dispasicion por otra via y su valor

en uso. El calculo del valor en uso se realiza en base a flujos
de efectiva futuros esperados. El célculo del deterioro se
realiza para los activas individuales, si no fuera pasible la
estimaciaon del valor recuperable del activo individual se
determinara el valor recuperable de la Unidad Generadora

de Efectivo (UGE] a la que pertenece dichao activo. Las
posibles reversiones se registran en la Cuenta de resultados
cansolidada. Las perdidas par deterioro de fondos de comercio
no san objeto de reversion en periodos posteriores.

|) CAPITAL SOCIAL,
ACCIONES PROPIAS Y DIVIDENDOS

El Capital social esta representado por acciones ordinarias.
Los costes de emision de nuevas acciones, netas de
impuestaos, se deducen del Patrimanio.

Las acciones propias se valaran a su coste de adquisicion
y se presentan minarando la cifra de Patrimonio en el Estado
de situacion financiera consolidado. Cualquier ganancia

o0 perdida obtenida en la compra, venta, emision o
amartizacion de acciones propias, se reconoce directamente
en Patrimanio neto.

El dividendo a cuenta minora el Patrimonio neto del gjercicio
a que correspande dicho dividendo, en base al acuerdao del
Consejo de Administracion. El dividendo complementario

no se deduce del Patrimonio neto hasta la aprobacion

por la Junta General de Accionistas caorrespondiente.

J) SUBVENCIONES

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

El Grupo sigue el criterio de imputar a resultados de

cada ejercicio, en el epigrafe Imputacion de subvenciones
de inmovilizado no financiero y otras, las mencionadas
subvenciones durante el periodo en el que se amartizan
los bienes de inmovilizado por los cuales las sociedades
las han percibida.

Las deducciones del impuesto sobre las ganancias
concedidas por Administraciones Publicas como una
minoracion de la cuota de dicho impuesto gue en sustancia
tengan la consideracion de subvenciones oficiales de capital,
se reconocen mediante la aplicacion de los criterios generales
aplicables a las subvenciones oficiales de capital descritos.
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K] COBROS ANTICIPADOS NO CORRIENTES

Los cobros anticipados no corrientes procedentes,

en general, de contratos o compromisos plurianuales se
imputan a resultados en los epigrafes ‘Importe neto de la cifra
de negocio’ u ‘Otras ganancias’, segun procedan, a lo largo

del periodo de vigencia de dichos contratos o compromisas.

L) PROVISIONES

Prestaciones a los empleados

> Obligaciones por pensiones
El Grupo tiene planes de aportaciones definidas, que son
planes que definen el importe de la prestacidn que recibira
un empleado en el momento de su jubilacian, normalmente
en funcion de uno o mas factores coma la edad, rentahilidad
del fondo, afios de servicio o remuneracion. Un plan de
apartaciones definidas es un plan de pensiones bajo
el cual el Grupo paga aportaciones fijas a una entidad
separada y no tiene ninguna obligacian, ni legal ni implicita,
de realizar aportaciones adicionales si el fondo no posee
activos suficientes para pagar a todos los empleadas las
prestaciones relacionadas can los servicios prestados
en el gjercicio corriente y en ejercicios anteriares.
Las aportaciones se reconocen coma prestaciones a los
empleados cuando se devengan.

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

hipotesis actuariales se reconocen, netos de impuestos,

en el Patrimonio neto como Reservas en el gjercicio en el que
se producen y el coste de los servicios pasados se reconace
en la Cuenta de resultados.

Asimismo incluyen los programas de retribucion

a largo plazo y el Plan de Gestign Estructural, que

san valorados anualmente. En 2015 la Comision de
Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad ha aprobado
la puesta en marcha de un Plan de Gestion Estructural (en
adelante el ‘Plan’) que sera de aplicacion a una parte del
equipo directivo, caon el objetivo de gestionar el relevo y
gestion de las posiciones directivas afectadas por el mismo,
de una forma ordenada y eficiente. Los directivos afectados
por este Plan, al alcanzar la edad de 62 afios en el Grupo,
tendran derecho a percibir una cantidad equivalente de
hasta 3,5 anualidades, dependiendo de la categoria del
directivo y de su retribucion fija y variable anual que tengan
en el momento de abandonar el Grupo. La participacion en
el Plan se encuentra sujeta al cumplimiento de determinadas
condiciones y podra ser modificado o revocado por el

Grupo en determinados supuestos, entre los que se incluye
una evolucion desfavorable de forma consecutiva de los
resultados del Grupo [véase nota 12].

> Otras provisiones
El Grupo dota provisiones para hacer frente a las
obligaciones contraidas presentes ya sean legales o
implicitas, que surjan como resultado de sucesos pasados,
siempre que exista probabilidad de desprenderse de
recursas para hacer frente a dicha obligacion y que se pueda
realizar una estimacian fiable del importe de la misma. Su
dotacion se efectua al nacimiento de la responsabilidad o de
la obligacion.
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Las pravisiones se valoran por el valor actual de los
desembolsos que se espera que seran necesarios para
liquidar la obligacion usando una tasa libre de riesgo antes de
impuestas, que refleje las evaluaciones del valor temporal del
dinero actualizado. El incremento en la provisién con motivo
del paso del tiempo se reconoce como gasto financiero

en la Cuenta de resultados.

M) TRANSACCIONES EN
MONEDA DISTINTA DEL EURO

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

Asimismo, la conversian de los valaores de renta fija, asi como
de los creditos y debitos en moneda distinta del euro a 31 de
diciembre de cada afio se realizan al tipo de cambio de cierre.
Las diferencias de valoracion producidas se registran con
cargo o abono al epigrafe Diferencias de cambio de la Cuenta
de resultados consolidada, segun sea su signo.

Aquellas operaciones realizadas en moneda extranjera en

las que el Grupo ha decidido mitigar el riesgo de tipo de
cambio mediante la cantratacion de instrumentos financieros
derivados u otros instrumentos de cobertura se registran
segun los principios descritas en Instrumentos financieros
derivados y operaciones de cobertura.

ree.es

N) INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS
Y OPERACIONES DE COBERTURA

Los instrumentas financieros derivadas se registran
inicialmente a su valar razonable en la fecha de contrato
(coste de adquisicion] en el Estado de situacian financiera
consolidado y posteriormente se realizan las carrecciones
valorativas necesarias para reflejar su valor razonable

en cada momento. El método para reconocer la pérdida

0 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 instrumentos financieros
derivados se clasifica como un activo o pasivo no corriente
si el vencimiento restante de la partida cubierta es
superior a doce meses y como un activa o pasiva carriente
si el vencimiento restante de la partida cubierta es inferior
a doce meses.

A este respecto, la NIIF 13, define valor razonahle
como el precio que seria recibido por vender un activo
0 pagado por transferir un pasivo en una transaccion
ordenada entre participantes de mercado en la fecha
de la medicion, independientemente de si ese precio
es directamente observahle o estimado utilizando otra
técnica de valoracian.

Al inicio de la cobertura, el Grupo designa y documenta
formalmente las relaciones de cobertura, asi como el

objetivo y la estrategia que asume can respecto a las mismas.
La contahilizacion de las operaciones de cobertura, solo
resulta de aplicacion cuando se espera que la cobertura sea
altamente eficaz al inicio de la cobertura y en los gjercicios
siguientes para conseguir compensar los cambios en el valor
razanable o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo
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cubierto, durante el periodo para el que se ha designado

la misma [analisis prospectivo) y |a eficacia real, se encuentre
en un rango del 80-125% (analisis retrospectivo] y pueda ser
determinada con fiahilidad.

Cuando un instrumento de cobertura vence o se vende,

o cuando no cumple los requisitos exigidos para su
contabilizacion como cobertura, cualquier ganancia o
perdida acumulada hasta ese momento en el Patrimonio
neto permanece en el patrimanio y dicha ganancia o pérdida
acumulada se recanoce a medida gue 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 Patrimanio neto se reconace
inmediatamente en la Cuenta de resultados consolidada.

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

> El valor razonable de mercado de los instrumentos
financieros derivados cotizadas en un mercado organizado
es su cotizacion al cierre del gjercicio.

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

El Grupo reconace en otro resultado global las pérdidas o
ganancias procedentes de la valoracion a valar razanable del
instrumento de cobertura que corresponden a la parte que
se haya identificado como cobertura eficaz. La parte de la
cobertura que se considera ineficaz, asi como el compaonente
especifico de la pérdida o ganancia o flujos de efectivo
relacionadas con el instrumento de cobertura, excluidos de
la valoracion de la eficacia de la cobertura, se reconocen con
cargo o abono a cuentas de gastos o ingresos financieros

El componente separado de otro resultado global asociado
con la partida cubierta, se ajusta al menar valor del resultado
acumulado del instrumento de cobertura desde el inicio

de la misma o el cambio acumulado en el valor razonable

o valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados de
la partida cubierta desde el inicio de la cobertura. No obstante,
si el Grupo no espera que la totalidad o parte de una pérdida
reconacida en otro resultado global va a ser recuperada

en uno o mas ejercicios futuros, el impaorte que no se va

a recuperar se reclasifica a resultados comao ingresos

0 gastos financieros.

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

0) ACREEDORES COMERCIALES

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

se valoran por su valor nominal.

<
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P]INGRESOS Y GASTOS

Los ingresos ordinarios se registran al valor razonable

de las contraprestaciones recibidas o por recibir derivadas de
los mismos. Los ingresas y gastos se imputan en funcion del
criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que los mismaos representan, con
independencia del momentao en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos. La mayor parte de
los ingresos ordinarios del Grupo corresponden a los ingresos
regulados de la actividad de transparte y operacian en Espafia.
El desarrollo normativo que regula el calculo de dichos
ingresos viene detallado en la nota 3 de la presente Memoria.

Los ingresos y gastos derivados de los cantratas de
canstruccion se registran siguiendo el métado del grado de
avance economico, segun el cual se reconocen los ingresas
por obra ejecutada en base al grado de realizacian del contrato
al final del periodo contahle.

Los ingresos por intereses se recanocen usando el método
de tipo del interes efectiva.

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

Q) SITUACION FISCAL

El gasta (ingreso] por impuesto sobre las ganancias comprende
tanto el carriente como el impuesto diferido. Los impuestos,
tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos,

son reconocidos coma gasto o ingreso e incluidos en la
determinacion de la ganancia o péerdida neta del ejercicio,
excepta si han surgido de una transaccion que se ha reconocido
en el mismo gjercicio, cargando 0 abonando directamente

al Patrimonio neto o de una combinacion de negocios.

El impuesto corriente es el que se estima pagar en el gjercicio,
utilizando los tipos impaositivos aprobados, correspondientes
al ejercicio presente y a cualquier ajuste de impuesto a pagar
relativa a ejercicios anteriores.

Las deducciones de la cuota y las banificaciones del impuesto
sobre las ganancias ariginadas por hechaos economicos
acontecidos en el gjercicio minoran el gasto devengado por

el Impuesto sobre las ganancias, salvo que existan dudas
sobre su realizacion.

Los impuestaos diferidos y el gasto por impuesto sobre las
ganancias se calculan y contahilizan conforme al metado

del pasivo, sabre las diferencias temporarias surgidas entre
los saldos reconocidos a efectaos de informacian financiera

y los usados a efectaos fiscales. Este metodo consiste en la
determinacion de los impuestas diferidos activos y pasivas en
funcion de las diferencias entre el valor en libros de los activos
y pasivos y su base fiscal, utilizando las tasas fiscales que se
espere ohjetivamente que estén en vigor cuando los activos

y pasivos se realicen.

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

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias
temporarias que surgen en inversiones en Sociedades
dependientes y asociadas, excepto en aguellos casas en
que el Grupo pueda contraolar la fecha en que revertiran las
diferencias temporarias y sea probable que estas no vayan
a revertir en un futuro previsible.

<

37



Cuentas Anuales Consolidadas 2015

ree.es

INFORME DE
AUDITORIA
INDEPENDIENTE

7

ESTADOS
FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

MEMORIA  __
CONSOLIDADA

INFORME DE
GESTION
CONSOLIDADO

El Grupo Red Eléctrica compuesto por las sociedades Red
Eléctrica Corporacion, S.A., Red Eléctrica de Espafia, S AU,
Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. Red Eléctrica
Internacional, S.A.U., Red Eléctrica de Infraestructuras de
Telecomunicacion, S.AU. y Red Eléctrica de Infragstructuras
en Canarias, S.A.U. tributan en Espafia en regimen de
declaracion consolidada.

El gasto devengado por impuesto sobre sociedades, de las
sociedades que se encuentran en régimen de declaracion
cansolidada, se determina teniendo en cuenta, ademas de
los parametros a considerar en caso de tribulacion individual
expuestos anteriormente, los siguientes:

> Las diferencias temporarias y permanentes producidas
coma caonsecuencia de la eliminacion de resultados por
operaciones entre sociedades del Grupo, derivada del

proceso de determinacion de la base imponible consaolidada.

> Las deducciones y bonificaciones que corresponden
a cada sociedad del Grupo Fiscal en el regimen de
declaracion consolidada; a estos efectos, las deducciones
y bonificaciones se imputaran a la sociedad que realizd la
actividad u obtuvo el rendimiento necesario para obtener
el derecho a la deduccion o baonificacion fiscal.

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

>La Sociedad dominante del Grupa registra el importe total
a pagar (a devolver] por el Impuesto sobre Saociedades
cansolidado con cargo (abono) a Creditos (Deudas) con
empresas del grupo y asociadas.

> Elimporte de la deuda [credito] correspondiente a las
sociedades dependientes se registra can abona (cargo)
a Deudas [Creditos) con empresas del grupo y asociadas.

R) BENEFICIOS POR ACCION

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

el ejercicio.

En el caso de las Cuentas Anuales Consolidadas del

Grupo Red Eléctrica a 31 de diciembre de 2015 y 2014, los
beneficios basicas por accion coinciden con los diluidos, dado
gue no han existido operaciones durante dichos ejercicios
que pudieran hacer variar esta cifra.

S) SEGUROS

Las compafiias del Grupo Red Eléctrica tienen suscritas
diversas palizas de seguro para cubrir los riesgos a los

que estan sometidas las sociedades por el gjercicio de sus
actividades. Estos riesgos estan principalmente sujetos a los
dafios que pudieran sufrir las instalaciones de las sociedades
del Grupo y a las posibles reclamaciones de terceros que
puedan surgir por el desarrollo de sus actividades. Los
gastos e ingresos por primas de seguras se recanocen 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 consaolidada de acuerdo al criterio de
correlacion de ingresos y gastos.

<
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T) MEDIOAMBIENTE

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales
encaminadas a la proteccion y mejora del medioambiente
se contahilizan como gasto del ejercicio en que se incurren.
Cuando suponen incorporaciones al Inmavilizado material
cuyo fin sea la minimizacion del impacto medioambiental

y la proteccion y mejora del medioambiente, se contabilizan
como mayor valor del inmovilizado.

U) ACTIVOS NO CORRIENTES
MANTENIDOS PARA LA VENTA

Los activas no corrientes se clasifican como activos
mantenidos para la venta cuandao 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 menar del importe en libros y el valor razonable menas

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.

V] PAGOS BASADOS EN ACCIONES

El Grupo ha implantado planes de adquisicion de acciones
por los cuales sus empleados tienen la posibilidad de recibir
acciones de la Sociedad como parte de su retribucion anual.
La valoracion derivada de dicha retribucion se realiza de
acuerdo al precio de cierre de la cotizacidn de las acciones
de la Sociedad en la fecha de entrega de las mismas. El
gasto derivado de este plan se registra en el epigrafe Gastas
de persanal de la Cuenta de resultados consolidada. Todas
las acciones entregadas proceden de la autocartera de la
Sociedad matriz.

W] ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

Los activos contingentes no son objeto de reconocimiento

en los estados financieros, puesto que ello podria significar

el reconacimiento de un ingreso que quiza no sea nunca

objeto de realizacion. Los activos contingentes son objeto de
evaluacion de forma continuada, con el fin de asegurar que su
evolucion se refleja apropiadamente en los estadas financieros.
En el caso de que la entrada de beneficios econdmicas pase

a ser practicamente cierta, se procedera al reconacimiento

del ingreso y del activo en los estados financieros del periodo
en el que dicho cambio haya tenido lugar.

Los pasivas contingentes no son objeto de reconocimiento
en los estados financieros. Estos pasivos son objeto de
reconsideracion continua y en caso de estimarse probable,
para una partida tratada anteriormente como pasiva
contingente, la salida de recursos econaémicos en el futuro,
se reconoceria la correspondiente provision en los estados
financieros del periodo en el que ha ocurrido el cambio

en la probabilidad de ocurrencia.

<
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5. Inmovilizado
intangible
El movimiento producido en los gjercicios 2015y 2014 en
las diferentes cuentas del Inmovilizado intangible y de sus
caorrespondientes amortizaciones acumuladas ha sido
el siguiente:
GRUPO RED ELECTRICA
MOVIMIENTO DEL INMOVILIZADO INTANGIBLE Ejercicios 2015 y 2014
e
3lde Variaciones 3lde Variaciones 3lde
diciembre tipo de diciembre tipode diciembre
de 2013 Altas cambio Traspasos de 2014 Altas cambio de 2015
Coste
Concesiones administrativas 44.456 12 6.040 62.395 112.903 418 13.006 126.327
Gastos de desarrallo y Aplicaciones informaticas 17.647 7 1 - 17.655 12 1 17.668
Inmovilizado intangible en curso 40.824 16.023 5.548 (62.395] - 3.133 - 3.133
Total Coste 102.927 16.042 11.589 - 130.558 3.563 13.007 147.128
Amortizacion Acumulada
Concesiones administrativas (615) (3.948) (421) - (4.984) (5.679) (651) (11.314)
Gastos de desarrallo y Aplicaciones informaticas (15.621) (882) 2 - (16.509) (839) (3) (17.343)
Total Amortizacion Acumulada (16.236) (4.830) (423) - (21.489) (6.514) (654) (28.657)
Valor Neto 86.691 11.212 11166 - 109.069 [2.951) 12.353 118471

Los gastos de explotacion directamente relacionados
can el inmaovilizadao intangible gue se han activado durante
el ejercicio 2015 ascienden a 2.915 miles de euros

(1754 miles de euros en el gjercicio 2014].

< >
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@ Durante el gjercicio 2015, las sociedades no han activado
ESTADOS : gastas financieros como mayor valaor de Inmovilizado

FINANCIEROS ; ) .
CONSOLIDADOS inmaterial (375 miles de euras en 2014].

(En miles de euros)

REDESUR TESUR TESUR 2

Concedente Estado Peruano Estado Peruano Estado Peruano
A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene totalmente Actividad Transporte de Elnerlgla Transporte de Elnerlgla Transporte de E,nergla
) - . . Eléctrica Eléctrica Eléctrica
amortizados elementos del Inmavilizado intangible por un . . . ,
i ) i Pais Peru Peru Peru
Importe C!BIIS'LIBS miles de euros {18.105 miles de euros Plazo de la concesion desde el inicio 30 afios 30 afios 30 afios
a 31 de diciembre de 2014]. de la operacion comercial
Periodo de vida util residual 16 afios 29 afios 27 meses construccion
Concesiones administrativas corresponde a las instalaciones + 30 afios operacion
técnicas de Bnergfa que el Grupo Construye \/ Opera en régimen Periodo de revision tarifaria Anualmente Anualmente Anualmente
de concesion, estos activos se localizan en Perd. Valor Neto Contable 31/12/2015 48.694 66.319 3133
Valor Neto Contable 31/12/2014 46735 61.184 -
El inmovilizado intangible en curso en 2015 corresponde en Cifra de negocio en 2015 13.978 5.877 445
su totalidad al avance de obra realizado por TESUR2 relativa a Resultado del ejercicio 2015 3.382 (1012) 68

la construccion de las instalaciones en regimen de concesign
formada por la linea de transmision Azangaro-Juliaca-Puno
y subestaciones asociadas. En 2014 se traspasd, por parte
de TESUR, a Concesiones administrativas, tras su puesta en
funcionamiento, la linea de transmision Tintaya-Socabaya

y subestaciones asaciadas.

El detalle de los contratos de concesion de servicios otorgados
por diferentes entes publicos en fase de explotacion y/o
construccion a 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Opciones de renovacion

No se establecen
contractualmente

No se establecen
contractualmente

El 16 de diciembre de 2015 REI gan6 un nuevo concursa
en Perd para construir, operar y mantener en regimen

de cancesion durante un periodo de 30 afios la linea de
transmision Montalvo-Los Héroes de 220 kVy 129 kmy la
ampliacion de las subestaciones de Montalvo y Los Héroes.
El periodo de construccion se estima en 33 meses y la
inversion necesaria sera de unos 40 millones de dalares
americanas.

6. Inmovilizado material

El movimiento producido durante los gjercicios 2015 y 2014
en las diferentes cuentas del Inmavilizado material asi como
en sus correspondientes amartizaciones acumuladas

y deterioros de valar ha sido el siguiente:

No se establecen
contractualmente
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GRUPO RED ELECTRICA
DETALLE DEL MOVIMIENTO DE LAS INMOVILIZACIONES MATERIALES Ejercicios 2015y 2014
S
31lde Variaciones Salidas, bajas 31lde Variaciones  Salidas, bajas 31lde
diciembre tipode reduccionesy diciembre tipode reduccionesy diciembre
de 2013 Altas cambio saneamientos Traspasos de 2014 Altas cambio saneamientos Traspasos de 2015
Coste
Terrenos y construcciones 69.602 4.557 48 - - 74.207 91 36 - 1.786 76.120
Instalaciones técnicas - 431.088 - - - 431.088 326 - - 2.587 434.001
de telecomunicaciones
Instalaciones técnicas 11.673.335 510 - - 749488  12.423.333 - - 4 374.529 12.797.858
de energia eléctrica
Otras instalaciones, magquinaria, 160.184 824 215 (290) 6.672 167.605 156 65 (54) 23.166 190.938
utillaje, mohiliario y otro inmovilizado
Instalaciones técnicas de energia 957398  471.255 - - (726.604) 702.049 397101 - - (359.260] 739.890
eléctrica en curso
Anticipos e inmovilizado 18.089 33.294 9 - (29.558) 21.836 46.581 5 - (42.808) 25.615
material en curso
Total Coste 12.878.608 941.528 272 (290) - 13.820.118 444.255 107 (58) - 14.264.422
Amortizaciéon Acumulada
Construcciones (17.764) (1.195) (11) - - (18.970] (1.293] 2 - - (20.265)
Instalaciones técnicas - (2.392] - - - (2.392] (21.561) - - - (23.953]
de telecomunicaciones
Instalaciones tecnicas (4.239.130) (420.701) 1 - - [(4.659.832] (449.272) - - - (5.109.104)
de energia eléctrica
Otras instalaciones, maquinaria, (120454)  (11.537) (112) 66 - (132.037) (10.849) 17 26 - [(142.877)
utillaje, mohiliario y otro inmovilizado
Total Amortizacién Acumulada (4.377.348) (435.825) (124) 66 - [4.813.231) (482.975) (19) 26 - [5.296.199)
Deterioros de valor (74.478) (9.147) - - - (83.625) - - - - (83.625]
Valor Neto 8.426.782  496.556 148 (224) - 8.923.262  (38.720) 88 (32) - 8.884.598
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A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene totalmente
amortizados elementos del inmaovilizado material por

un importe de 1.399.721 miles de euras, de los cuales
1.282.531 miles de euros corresponden a Instalaciones
técnicas de energia eléctrica (1.358.556 miles de euros en
2014, de los cuales 1.253.815 miles de euros carrespondian
a Instalaciones técnicas de energia eléctrical.

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

Las Instalaciones técnicas de telecomunicaciones
carresponden principalmente a derechos sobre bienes en
cesion de uso para la gestion de la explotacion de cables

de fibra optica y demas elementos asociados, principalmente
derivados del acuerdo de cesion de fibra gptica suscrito en
noviembre del ejercicio 2014 con ADIF por un periodo de

20 afos. El acuerdo se ha clasificado como un arrendamiento
financiero, dado que se transfirieron de forma sustancial

los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
activas arrendados.

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

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

ree.es

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

El detalle de Subvenciones de capital y de Otros cobros
anticipados no carrientes, correspondientes al inmavilizado
material se encuentran detallados en la nota 11 de esta
Memaria.

Deterioros de valor recoge principalmente a 31 de diciembre
de 2015y 2014 la carreccion del valor contahble de aguellas
instalaciones en las que existen dudas sohre su generacion
de ingresos futuros suficientes. Asimismo, recoge el
deterioro que se produce en determinadas instalaciones

de transparte por la incertidumbre generada en la retribucian
de dichas instalaciones, por haberse generado dudas sobre
la generacion de ingresos asociados. Durante el gjercicio
2015 no se han producido movimientas del deterioro del
inmovilizado material, una vez analizadas las posibles dudas
sobre la generacion de ingresos futuros (dotacion de

9.147 miles de euros en 2014).

El Grupo tiene contratadas varias palizas de seguro para cubrir
los riesgos a que estan sujetos los elementos del inmovilizado
material. La cobertura de estas palizas se considera suficiente.
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@ 7. Inversiones inmabiliarias

CONSOLIDADOS 5 El movimiento producido en los ejercicios 2015y 2014 en las
Inversiones inmabiliarias pertenecientes al Grupo se describe

a continuacion:
MEMORIA  __
CONSOLIDADA

GRUPO RED ELECTRICA
DETALLE DEL MOVIMIENTO DE LAS INVERSIONES INMOBILIARIAS Ejercicios 2015 y 2014

(Expresado en miles de euros]

INFORME DE
GESTION
CONSOLIDADO
3lde 3lde 3lde
diciembre diciembre diciembre
de 2013 Altas de 2014 Altas de 2015
Coste
Inmuebles de inversion 2.910 - 2.910 - 2.910
Total Coste 2.910 - 2.910 - 2.910
Amortizacion Acumulada
Inmuebles de inversion (349) (44) (393) (44) (437)
Total Amortizacién Acumulada (349) (44) (393) (44) (437)
Valor Neto 2.561 (44) 2.517 (44) 2473

Las Inversiones inmabiliarias en 2015 y 2014 tienen un valor
de mercado de aproximadamente 3 millones de euros, no
generando ingresos o gastos de explotacion significativos.
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8. Existencias

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

(Miles de euros)

2015 2014

Existencias 63.122 67.047
Carrecciones de valor [21.367) (20.602]
41.755 46.445

Las existencias recogen fundamentalmente los repuestos
asociados a las instalaciones técnicas de energia eléctrica.
Las sociedades del Grupa realizan un analisis periddico para
calcular las correcciones de valor asociadas a las existencias
basado en las siguientes hipotesis:

> Deterioro por envejecimiento donde se utilizan porcentajes
atendiendo a la rotacion del stock.

> Deterioro por exceso de stock, realizado sobre el consumao
estimado en los proximos afos.

En 2015 como resultado de este anadlisis, el Grupo ha
registrado un deterioro de valor en la Cuenta de resultados
cansolidada por imparte de 765 miles de euras (2.573 miles
de euros en 2014).

ree.es

9. Deudores comerciales
y otras cuentas a cobrar

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

(Miles de euros)

2015 2014

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 14.023 28.400
Otros deudores 893.784 1.003.501
Activos por impuestos carrientes 2458 40.789
1.010.265 1.072.690

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el epigrafe de Otros
deudares recoge fundamentalmente los ingresos pendientes
de facturacion y/o cobro derivados de las actividades
reguladas de transporte y operacion del sistema. Conforme al
sistema de liquidacidon establecido por el regulador en Espafia
parte de los cobros se liquidan en el afio siguiente. Asimismo
este importe recoge adicionalmente los ingresos pendientes
de cobro derivados de la aplicacion de la regulacion vigente
para la actividad de transporte en Espafia, que establece que
las puestas en servicio del afio 'n” comiencen a ser retribuidas
a partir del afio 'n+2". El saldo de ambos conceptos a 31 de
diciembre de 2015 ha ascendido a 723.956 miles de euros
(837415 miles de euros en 2014].

Otros deudores a 31 de diciembre 2015 y 2014, tamhién
recoge el compaortamiento de las liquidaciones de las
actividades reguladas en Espafia realizadas paor el Regulador
en 2015y 2014, en virtud de la evolucion de los cobros

y pagos, asi como de la aplicacion desde 2014 del nuevo
mecanismo de financiacion de las desviaciones transitarias
entre ingresos y costes del sistema establecido en la Ley
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24/2013, de 26 de diciembre, del Sectar Eléctrico Espafial.
Este nuevo mecanismo determina que los sujetos del sistema
de liguidaciones deben financiar, de forma proporcional al
peso de su retribucion respecto al resto de costes del sistema,
las desviaciones transitarias entre ingresos y costes del
sistema gue se registren en las liquidaciones mensuales

a cuenta del cierre de cada egjercicio.

El descenso en el epigrafe de Activos por impuestos
corrientes, es debido a que en 2014, se recogian 28.351 miles
de euros carrespandientes al saldo a devalver de la liquidacion
del Impuesto de Sociedades, que la Sociedad, como cabecera
del Grupo Fiscal, habia presentado en 2014, carrespondiente
al ejercicio 2013 y 11.640 miles de euros correspondientes

al resultado a devolver de la declaracidn del ejercicio 2012,
que la Sociedad, como cabecera del Grupo Fiscal, presento

en 2014, ambos liguidados durante 2015.

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

10. Patrimonio neto

GESTION DEL RIESGO DE CAPITAL

Los ohjetivos del Grupo en relacion con la gestion del capital de
sus empresas, son el salvaguardar la capacidad de las mismas
para continuar con el ‘principio de gestion continuada’, para
procurar un rendimiento para los accionistas y para mantener
una estructura optima de capital y reducir su coste.

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital,

el Grupo podria ajustar el imparte de los dividendos a pagar

a los accionistas, reembolsar capital a los accionistas o emitir
nuevas acciones.

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

(Miles de euros)

2015 2014
Deudas a largo plazo 4.770.841 4.955.001
Deudas a corto plazo 562.658 752.881
Derivados de tipo de cambio (40.765] 34
Efectivo y equivalentes (386.861) (299.368)
Deuda financiera neta 4.905.873 5.408.548
Patrimonio Neto 2.760.613 2.552.452
Ratio de apalancamiento 64,0% 67,9%

A 31 de diciembre de 2015, se cumplen los convenants
financieros recogidos en los contratos.

Con fecha 13 de octubre de 2015 la agencia de calificacion
crediticia Standard & Poor’s ha elevado un nivel el rating de

Red Eléctrica a ‘A~ desde ‘BBB+' Esta decision es cansecuencia
de la reciente mejora del rating de Espafia. Tras este anuncio

la Sociedad y su filial Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. alcanzan
un nivel de rating a largo plazo de ‘A-"y a corto plazo de ‘A-2°
con una perspectiva neutral.

Con fecha 1 de abril de 2015 la agencia de calificacion
crediticia Fitch Ratings ha confirmado el rating a largo plazo
de la Sociedad en ‘A-" can una perspectiva positiva.

<
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Tras este anuncio la Sociedad y Red Eléctrica de Espafia, S.A.U.

mantienen su nivel de rating a largo plazo en ‘A-"y a corto
plazo en ‘F2’ con una perspectiva paositiva.

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO
A LA SOCIEDAD DOMINANTE

Fondos propios

> Capital social
A 31 de diciembre de 2015y 2014 el Capital social de
la Sociedad matriz estéa representado por 135.270.000

acciones al portador, totalmente suscritas y desembaolsadas,

con los mismos derechaos politicos y econémicos y con un
valor nominal de 2 euros cada una, y admitidas a cotizacign
en las cuatro Bolsas espafiolas.

La Sociedad, esta sujeta a los limites accionariales
establecidos en la dispaosicion adicional vigesima tercera de
la Ley 54/1997, de 27 de naviembre y en el articulo 30 de la
Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrica.

De acuerdo con estas dispasiciones, cualquier persona
fisica o juridica podra participar en el accionariadao de la
Sociedad, siempre que la suma de su participacion directa

o indirecta en el capital de esta Sociedad no supere el 5%
del Capital social, ni ejerza derechos paliticos par encima del
3%. Estas acciones no podran sindicarse a ningun efecto.
En el caso de sujetos que realicen actividades en el Sector
Eléctrica y aquellas personas fisicas o juridicas gue, directa
o0 indirectamente participen en el capital de éstos con una
cuota superior al 5%, no padran ejercer derechos politicos
en la Sociedad matriz por encima del 1%, sin perjuicio de las

limitaciones establecidas en el articulo 30 de la Ley 24/2013,

de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico para generadaores y
comercializadores. Los limites de participacion en el capital
de la Sociedad matriz no aplican a la Sociedad Estatal de

ree.es

Participaciones Industriales [SEPI] gue mantendra, en todo
caso, una participacion no inferior al 10%. A 31 de diciembre
de 2015y 2014 SEPI posee una participacion del 20% en el
Capital de la Sociedad.

> Reservas

Este epigrafe recoge:

» Reserva legal
Las sociedades espafiolas estan ohligadas a destinar
el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la canstitucian
de un fondo de reserva hasta que este alcance, al menos,
el 20% del Capital sacial. Esta reserva no es distribuible a
los accionistas y s6lo podra ser utilizada para cubrir, en el
caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor
de la Cuenta de resultadas. También, bajo determinadas
candiciones se podra destinar a incrementar el Capital
social. A 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Reserva legal
alcanza el 20% del Capital social (54.199 miles de euras].

v

Otras reservas

Este concepto incarpora las Reservas voluntarias de la
Sociedad matriz, las Reservas en sociedades consolidadas
y las Reservas de primera aplicacion. A 31 de diciembre

de 2015 ascienden a 1.703.495 miles de euros (1.405.107
miles de euras en 2014).

Adicionalmente, este epigrafe incluye reservas procedentes
de dispasiciones legales par imparte de 293.656 miles de
euros [264.546 miles de euraos en 2014), destacando las
siguientes:

- La Reserva de revalorizacion de activas materiales
generada en 1996 en la Sociedad matriz por imparte de
247.022 miles de euros (esta reserva podra destinarse,
sin estar sujeta a tributacian, a la eliminacion de
resultados contables negativas, a la ampliacion del
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@ Capital social o, transcurridos 10 afios desde su creacion, del 10% del Capital social. Las sociedades filiales no poseen
ESTADOS a reservas de libre disposicidn, de acuerdo con lo ni acciones propias ni de la Sociedad dominante.
CONSOLIDADDS : establecido en el Real Decreto-Ley 2607/1996).
- El Grupo Fiscal, del cual la Sociedad es cabecera, y > Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante
DEMORIA en virtud de lo establecido en el articulo 25 de la Ley El Resultado del gjercicio 2015 ha ascendido a 606.013 miles
CONSOLIDADA ~ 27/2014, de 27 de noviembre, ha procedido a dotar la de euros (717.821 miles de euros a 31 de diciembre de 2014].
reserva de capitalizacian, en la sociedad REE, de acuerdo
: can el articulo 62.1 d] de la citada Ley, por importe de > Dividendo a cuenta del gjercicio y propuesta de distribucidn
29.110 miles de euros. Dicha reserva sera indisponible de dividendo de la Sociedad matriz
NEORME DE : durante el plazo de cinco afios. Asociada a dicha reserva, El Bividendo a cuenta aprobado por el Cansejo de
CONSOLIDADO cada sociedad del Grupo de consolidacién fiscal ha Administracion durante el ejercicio 2015 figura minorando
: realizado el ajuste correspandiente en el impuesto de el Patrimanio neto del Grupo a 31 de diciembre de 2015 por
saociedades del gjercicio [véase nota 19]. importe de 120.082 miles de euros (112,463 miles de euros

a 31 de diciembre de 2014) [véase nota 15].
> Acciones y participaciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad dominante en poder de la El dia 22 de diciembre de 2015 el Consejo de Administracion
misma a 31 de diciembre de 2015 representan el 0,32 % de la Sociedad matriz acorda repartir un dividendo a cuenta
del capital social de la Sociedad matriz y totalizan 437.187 de los resultadaos del ejercicio 2015 por un importe bruto de
acciones, con un valor nominal global de 874 miles de 0,8906 euros por accion, pagadero el 4 de enero de 2016
euros y un precio medio de adquisicion de 75,66 euros por (0,8323 euros brutos par accion a cuenta de los resultados
accion [a 31 de diciembre de 2014, 147.203 acciones, gue del ejercicio 2014.

representaban el 0,11% del Capital social, con un valor

nominal global de 294 miles de euros y un precio medio Los dividendos pagados durante el ejercicio 2015 y 2014

de adquisician de 70,59 euros por accian). se detallan a continuacion:

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo
el valor del Patrimonio neto del Grupo a 31 de diciembre de

2015 2014

2015 porimporte de 33.076 miles de euros [10'390 miles % Sobre  Euros por Importe [miles % Sobre  Euros por Importe [miles
de euros en 2014). nominal accién de euros) nominal accion de euros)
) ) ) ) ) ) Acciones ordinarias 150,00% 3,0000 404.825 12711% 2,5422 343.782

La Sociedad matriz ha cumplido las obligaciones derivadas Dividendos totales pagados  150,00% 3,000 404825 12711% 25422 343782

del articulo 509 de la Ley de Sociedades de Capital que -
» . . Dividendaos con cargo
establece, en relacion a las acciones cotizadas en un a resultados 150,00% 3,0000 404.825 12711% 2,5422 343782
mercado secundario oficial, que el valor nominal de las
acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la
Saciedad matriz y sus sociedades filiales, no debe exceder
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Asimismo, el Consejo de Administracion de la Sociedad matriz
ha propuesta a la Junta General de Accionistas un dividendo
complementario por importe de 2,3194 euros por accion,
ascendiendo el dividendo total del gjercicio 2015 a 3,21 euros
par accian (3 euros par accion en 2014).

Ajustes por cambios de valor

> Activos financieros disponibles para la venta
Este epigrafe recoge a 31 de diciembre 2015 y 2014 las
variaciones de valar producidas por los activos financieros
disponibles para la venta, variaciones debidas a las
fluctuaciones en el precio de catizacion de la accion de la
participacion del 5% que el Grupo tiene en Redes Energéticas
Nacionais (en adelante REN], sociedad caotizada cuya indice
de referencia es el PSI 20. A 31 de diciembre de 2015
ascienden a un importe de 15480 miles de euras (7.950
miles de euros en 2014).

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

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

> Diferencias de conversidn y otros
Este epigrafe recoge principalmente las diferencias por tipo
de cambio derivadas de la conversion de estadaos financieros
de las sociedades extranjeras, las peruanas TESUR, TESURZ,
REAy REDESUR vy la chilena RECH. A 31 de diciembre de 2015
ascienden a 3.651 miles de euros (1.429 miles de euros en
2014). El incremento se debe principalmente a la evolucion
del US ddlar frente al euro.

PARTICIPACIONES NO DOMINANTES

El saldo incluido en el apartado Participaciones no dominantes
dentro del Patrimonio neto del Estado de situacion financiera
consolidadao adjunto, recoge el valor de la participacion no
dominante en las sociedades REDESUR a 31 de diciembre

de 2015y TESUR y REDESUR a 31 de diciembre de 2014

(ver Anexa 1]. En 2015 asciende a 15.350 miles de euros
(22.986 miles de euros en 2014]. El detalle de movimientos
durante 2015 es el siguiente:

3lde Resultado
diciembre del
de 2014 ejercicio

3lde
diciembre
de 2015

Otras variaciones
Dividendos de Patrimonio
distribuidos neto

Diferencias
de conversién
netas

Participaciones

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

Dentro de otras variaciones de Patrimanio neto se refleja
fundamentalmente la compra por parte de REDESUR del 45%
de la inversion que los minoritarios poseian en TESUR.

<
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11. Subvenciones y otros
El movimiento de las Subvenciones y otros en los ejercicios
2015y 2014 ha sido el siguiente:
GRUPO RED ELECTRICA
DETALLE DEL MOVIMIENTO DE SUBVENCIONES Y OTROS COBROS ANTICIPADOS NO CORRIENTES
Ejercicios 2015y 2014
e
3lde 31lde 3lde
diciembre diciembre diciembre
de 2013 Adiciones Bajas Aplicaciones de 2014 Adiciones Bajas Aplicaciones de 2015
Subvenciones de capital 139.103 3456 - (4.595) 137.964 64.456 - (7488) 194932
Otras Subvenciones - 53.985 - (5.143) 48.842 11.031 - (2.863) 57.010
Otros cobros anticipadas no corrientes 279.194 25498 - (9.058) 295.636 10.753 - (9.733) 296.656
418.297 82.939 - (18.794) 482.442 86.240 - (20.084) 548.598

El epigrafe de Subvenciones de capital y el de Otros cobros
anticipadas na corrientes incluyen las cantidades recibidas
por REE para la canstruccion de instalaciones eléctricas tanto
de organismas aoficiales en el primer caso como de acuerdos
con terceros en el sequndo. Las aplicaciones se carresponden
con la imputacian a la Cuenta de resultados del ejercicio que
se produce en funcion de la vida util de dichas instalaciones

y se registra en el epigrafe Imputacion de subvenciones de
inmavilizado no financiero y otras de la Cuenta de resultados
caonsolidada.

Las Otras subvenciones corresponden fundamentalmente

a deducciones en el impuesto sobre las ganancias por
inversiones en Canarias y que por su naturaleza son
asimilables a subvenciones de capital [véase nota 2¢]. Las
aplicaciones se corresponden con la imputacion a la Cuenta
de resultados del ejercicio que se produce en funcion de la

vida util de los activos asociados a dichas deducciones

y se registra en el epigrafe de Imputacion de subvenciones
de inmovilizado na financiero y otras de la Cuenta de
resultados consalidada.

Durante 2010, a la Sociedad le fue concedida una subvencion
de la Comision Europea por la participacion de la Sociedad

en el proyecto de la interconexion eléctrica entre Espafia y
Francia, proyecto que la Sociedad realiza conjuntamente con
Réseau de Transport d'Electricité [RTE), a través de la Sociedad
Interconexian Eléctrica Francia-Espafia, S.AA.S [INELFE). La
subvencion se concedio por un importe maximo de 112,5
millones de euros de los que en el ejercicio 2015 se recibieron
59.297 miles de euraos, incluidos en el epigrafe de Adiciones
de 2015. Con el citado cobro se ha recibido |a totalidad del
importe concedido.

<
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@ 12. Provisiones no corrientes

ESTADOS

FINANCIEROS : o , .
CONSOLIDADOS : El movimiento de este epigrafe del pasivo del Estado de

situacion financiera consolidado adjunto durante los ejercicios
2015y 2014, se muestra a continuacian:
MEMORIA  __

CONSOLIDADA

| GRUPO RED ELECTRICA
MOVIMIENTO DE PROVISIONES Ejercicios 2015 y 2014

(Expresado en miles de euros)

INFORME DE B
oo 31lde Pérdidasy 31lde Pérdidasy 3lde
: diciembre ganancias diciembre ganancias diciembre
de2013 Adiciones Aplicaciones  Reversiones Actuariales de2014 Adiciones Aplicaciones Reversiones Actuariales de 2015
Provisones de personal 51702 6.518 (6.925) (577) 17.049 67.767 6.310 (940) - (16.242) 56.895
Otras provisiones 32448 B6.366 - (1.060) - 37.755 1125 (11.244) (3] - 27.633
84.151 12.884 (6.925) (1.637) 17.049 105.522 7.435 (12.184) (3) (16.242) 84.528
Dentro del epigrafe de Provisiones de persaonal se incluyen financieros reconocidao en el ejercicio 2015 en la Cuenta
los planes de prestacion definida que recogen principalmente de resultados asciende a 1.461 miles de euros (301 miles
los compromisas futuros, fundamentalmente seguro medico, de euros en 2014) y el importe de Reservas recanacido en el
asumidas por el Grupao con su personal desde el momento ejercicio 2015 ha ascendido a menos 16.242 miles de euras
en que se jubile, calculados en base a estudios actuariales neto de impuestos (17.049 miles de euros en 2014).
realizados paor un experto independiente. En los gjercicios
2015y 2014 las adiciones estan mativadas principalmente Las hipotesis utilizadas para el gjercicio 2015 y 2014 han sido
por el devengo anual, asi coma por la evolucion de las las siguientes:
hipotesis actuariales tomadas. Estas adiciones se registran
como Gastos de personal o Gastaos financieros, segun sea 2015 2014
su naturaleza y en Reservas cuando se producen cambios Hipétesis actuariales Hipétesis actuariales
en hipdtesis actuariales en el caso de las obligaciones Tasa de descuento 233% 2 06%
derivadas fundamentalmente del seguro medico y en la Crecimiento coste 3.0% 40%
Cuenta de resultados en el caso de las obligaciones derivadas Tabla supervivencia PERM/F 2000 PERM/F 2000
por servicios pasados. El importe de Gastos de personal Nueva produccion Nueva produccion

reconacido en el gjercicio 2015 en la Cuenta de resultados
cansolidada por este concepto asciende a 1.380 miles de
euros (1.983 miles de euras en 2014), el importe de Gastos
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El efecto que tendria una variacion de un punto porcentual
en los costes de los seguros medicos es el que se detalla
a continuacian:

2015 2014
(en miles de euros) +1% -1% +1% -1%
Costes de los servicios del gjercicio actual 436 (314) 688 (487)
Costes por intereses del coste sanitario 10 7 14 (10)
post-empleo neto
Obligaciones acumuladas por prestaciones 10.165 (7437) 15.210 (10.923)

post-empleo derivadas de los seguros medicos

Por otra parte, el efecto que tendria una disminucion de medio
punto porcentual en el tipo de descuenta utilizado como
hipatesis actuarial, pasando del 2,33% al 1,83%, respecto

a los costes de seguro medico, en miles de euros, es el que

se detalla a continuacian:

Tasa de descuento

(miles de euros) 2,33% 1,83% Sensibilidad
Coste de los servicios del ejercicio actual 1.280 1479 200
Coste por intereses del coste sanitarios post-empleo neto 1.318 1.040 (278]
Obligaciones acumuladas por prestaciones post-empleo 41.956 47372 5416

derivadas del coste seguro médico

Adicionalmente se incluyen bajo Provisiones de personal

los planes de retribucion a largo plazo y el Plan de Gestign
Estructural [véase nota 41). A 31 de diciembre de 2015 se han
reconaocido en la Cuenta de resultados comao Gastos de personal
3.469 miles de euros (3.635 miles de euras en 2014]. Y como
Gastos financieros 1 miles de euros (1 miles de euros en 2014).

El epigrafe Otras provisiones recoge fundamentalmente
los impaortes dotados en cada ejercicio por el Grupo para cubrir
eventuales resultados desfavarahbles principalmente relativas

ree.es
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a procedimientos administrativos, expedientes administrativos
sancionadores, procedimientos contencioso-administrativos
concernientes a procedimientaos expropiatorios, y reclamaciones
extrajudiciales. Los importes dotados que cubren estos eventos,
son valorados en base al contenido econamica que los recursos,
litigios, y en general las acciones judiciales o extrajudiciales,

que estan actualmente en tramitacion y de los que es parte la
Sociedad. El resto del imparte se compone de multiples partidas
de importes no significativos cuya estimacion de las salidas

de recursos es incierta.

En 2015, las aplicaciones corresponden fundamentalmente

al pago de la sancion impuesta por la Generalitat de Catalunya
por importe de 10 millones de euros, debido al expediente
sancionador incoada en relacion caon la interrupcion del
suministro eléctrico en Barcelona en el afio 2007 y que era

el principal procesao judicial que se recogia en este

epigrafe en 2014.

13. Otros pasivos no corrientes

La partida Otros pasivas nao carrientes incluye
fundamentalmente los cobros anticipados par los acuerdos
firmados con diversos operadores de telecomunicaciones

por la cesian de uso de la capacidad de la red de
telecomunicaciones que se imputa a la Cuenta de resultados
en funcion de la duracion de dichos acuerdos, con unas plazos
de vencimiento hasta 2035, por importe de 42.467 miles de
euros a 31 de diciembre de 2015 (44.972 miles de euros,

a 31 de diciembre de 2014].

Tamhién se incluyen en este epigrafe los pasivos no
carrientes derivados de las compensaciones abonadas por
Electricité de France (en adelante, EDF), en virtud del acuerdo

ree.es

de adaptacion de los contratos de suministro de energia
eléctrica, suscrito en 1997, por importe de 23.625 miles de
euras a 31 de diciembre de 2015 (23.625 miles de euros a 31
de diciembre de 2014), que siendo compromisos plurianuales
estan condicionados a la canstruccion de instalaciones que
a 31 de diciembre de 2015 no estaban finalizadas.

14. Politica de gestidon
del riesgo financiero

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

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

> La gestion de los riesgos debe ser fundamentalmente
anticipativa, arientandose 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 impaortancia
del riesgo (probabilidad/impacto] y la inversion y medios
necesarios para reducirlo.

> La gestign de riesgaos financieros debe orientarse a evitar
variaciones no deseadas en el valor fundamental del Grupo,
no teniendo como ohjeto obtener beneficios extraordinarios.

<
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Los responsables financieros del Grupo son los encargadaos de
gestionar los riesgos financieros, asegurando su coherencia
can la estrategia del Grupo y coordinando la gestion de

los mismos en las distintas empresas, identificanda los
principales riesgas financieros y definiendo las actuaciones
saobre los mismas en base al establecimiento de distintos
escenarias financieros.

La metodologia para la identificacion, medician, seguimiento

y contral de estas riesgas, asi como los indicadores de gestion
y las herramientas de medicion y control especificos para cada
riesgo, estan establecidos en el Manual de riesgos financieraos.

Los riesgas financieros a que esta expuesto el Grupo san:

RIESGO DE MERCADO

Corresponde a variaciones en la situacion de los mercadaos
financieras en relacion a los precios, los tipos de interés

y de cambio, de condiciones crediticias, o de otras variables
gue puedan afectar a los costes financieros a corto, a medio
0 a largo plazo.

La gestion de estaos riesgos se realiza tanto sobre las
operaciones de endeudamiento a realizar, su moneda,

plazo y tipo de interes, como a traves de la utilizacion de
instrumentos financieros de cobertura que permitan madificar
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 activas y pasivas que devengan un tipo de
interés fijo, asi coma los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable. La estructura a 31
de diciembre de 2015y 2014, es Ia siguiente:

reees
54

(En miles de euros) 2015 2014

Tipo fijo Tipo variable Tipo fijo Tipo variable
Emisiones a largo plazo 3.112.780 14.905 3.250.059 14.899
Deuda bhancaria a largo plazo 1.020.333 582.058 977.044 713.028
Emisiones a corto plazo 323.585 - 57.661 241796
Deuda hancaria a corto plazo 52.582 186491 2e2.323 231106
Total Deuda 4.509.280 783454 4.507.087 1.200.829
Porcentaje 85% 15% 79% 21%

La estructura de la deuda refleja un perfil de riesgo bajg, con una
moderada expaosicion a variaciones en los tipos de interés, consecuencia
de la politica de endeudamienta llevada a caba, que tiene entre sus
objetivas adecuar el coste de la deuda a la tasa de retribucion
financiera aplicada a los activas del Grupo sometidos a regulacian.

Elriesgo de tipo de interes al que el Grupo esta expuesto a 31 de
diciembre de 2015 y 2014 afecta fundamentalmente al Patrimonio
neto del gjercicio, como consecuencia de cambios en el valor
razonable de los instrumentas financieros derivados, no viendose
alterado el resultado del gjercicio. A continuacion se muestra, en
miles de euraos, un analisis de sensibilidad de dicho riesga:

Efecto en el Patrimonio Neto Consolidado por variacion
en los tipos de interés de mercado

2015 2014
+0,10% -0,10% +0,10% -0,10%
Coherturas de tipo de interés:
- Cobertura de flujos de caja
Swap de tipo de interés 6.002 (6.061) 2.527 [2.543]
Coberturas de tipo de interés y de tipo de cambio:
- Cobertura de flujos de caja
Cross Currency Swap (94) 93 488 (498)
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Esta variacion positiva o negativa de un 0,10% en los tipos de
interés sobre la deuda en 2015 habria generado en la Cuenta de
pérdidas y ganancias un menar o mayor beneficio de 1.314 miles
de euros.

La sensibilidad del valor razonable se ha estimado utilizando
una tecnica de valoracion basada en el descuento de flujos
de caja futuros a los tipos de interés de mercado vigentes

a 31 de diciembre de 2015y 2014,

> Riesgo de tipo de cambio
La gestion de este riesgo contempla el riesgo de transacciaon,
derivado de tener que cobrar o pagar flujos de caja en una
moneda distinta del euro, y el riesgo de conversian, que hace
referencia al riesgo que soporta la empresa al consolidar
las filiales y/o los activos situados en paises cuya moneda
funcional es diferente del euro.

Con el ohjetivo de eliminar el riesgo de cambio derivado

de las emisiones realizadas en el mercado de colocaciones
privadas de Estados Unidas (USPP], la Sociedad ha
cantratado coberturas de flujos de caja, mediante
instrumentos swap dalar americano/euro de principales

e intereses (cross currency swap)j, gue cubren el importe

y la duracion total de la misma, hasta octubre de 2035

[véase nota 16].

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 2015
una apreciacion o depreciacion de un 10% en el tipo de
cambio del délar americano frente al euro respecto al cierre
del ejercicio habria generado un mayar o menor Patrimanio
neto de aproximadamente 2 millones de euras (3 millones
de euros a 31 de diciembre de 2014].

RIESGO DE CREDITO

Las caracteristicas de los ingresos de 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 gestion de este riesgo para el resto de
actividades se realiza principalmente mediante la incorporacian
de elementas de control que reduzcan o acoten el riesgo.

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

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

A 31 de diciembre existe aproximadamente menos de un

1% de saldos vencidas [un 1% en 2014]), si hien las sociedades
estiman que no presentan riesgo alguno de recuperahilidad.
La calidad crediticia de las cuentas a cobrar se considera alta.

<
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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 Grupao.

La gestion de este riesgo se realiza principalmente actuando
sobre la estructura temporal de la deuda financiera y
manteniendo un importante volumen de fondos disponibles
durante el gjercicig, establecienda limites sohre los
volumenes maximos de vencimiento para cada harizante
temporal definido. Ademas, este proceso se lleva a cabo

a nivel de las distintas sociedades del Grupo, conforme

a las practicas y limites establecidos paor 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. Adicianalmente, la politica de gestion 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 y fondaos disponibles
contenidos en dichas proyecciones, el control de los indices
de liquidez del Estada de situacian financiera consolidado

y su comparacidn con los requisitos de mercado.

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

La posicion de liquidez del Grupo para el gjercicio 2015 se
ha basado en la fuerte capacidad de generacion de caja del
mismo apoyado por el mantenimiento de lineas de crédito
no dispuestas por importe de 1.924,6 millones de euros
(1.312,8 millones de euros a largo plazo y 611,8 millones
de euros a carto plazo).

ree.es

RIESGO DE PRECIO

El Grupo esta expuesto al riesgo de precio de los titulos

de capital de las inversiones mantenidas y clasificadas

en el Estado de situacidn financiera consolidado como
dispanibles para la venta. Las inversiones disponibles para la
venta sujetas a caotizacion carresponden fundamentalmente
al 5% que el Grupo tiene en REN. A 31 de diciembre de

2015 una apreciacion del 10% en el valor de cotizacion de

la accion de REN habria generado un mayar patrimanio

de aproximadamente 6 millones de euras (5 millones de
euros en 2014) y una depreciacion del 10% del valor habria
generado un menor patrimonio de aproximadamente

6 millones de euras (5 millones de euros en 2014].

<
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@ 15. Activos y pasivos financieros

ESTADOS

S ACTIVOS FINANCIEROS

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

. (En miles de euros)
: Periodo actual Periodo anterior

INFORME DE Activos Activos
GESTION B . . . . . .
CONSOLIDADO : financieros Préstamosy financieros Préstamosy
: disponibles partidasa Derivados de disponibles partidasa Derivados de
paralaventa cobrar (1) cobertura Total para laventa cobrar (1) cobertura Total
Instrumentos de patrimonio 78.845 - - 78.845 Instrumentos de patrimonio 65.102 - - 65.102
Derivados - - 35.655 35.655 Derivados - - - -
Otros activos financieros - 5.486 - 5.486 Otros activos financieros - 6.896 - 6.896
Largo plazo/no corrientes 78.845 5.486 35.655 119.986 Largo plazo/no corrientes 65.102 6.896 - 71.998
Derivados - - - - Derivados - - 620 620
Otros activas financieros - 2.522 - 2.522 Otros activas financieros - 684 - 684
Corto plazo/corrientes - 2.522 - 2.522 Corto plazo/corrientes - 684 620 1.304
Total 78.845 8.008 35.655 122.508 Total 65.102 7.580 620 73.302

(1) Excluyendo deudores comerciales
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> Instrumentos de patrimonio

La partida Instrumentos de patrimaonio corresponde
fundamentalmente a la participacion del 5% que tiene el
Grupo en REN, sociedad halding que engloba la operacion
y la explatacion de los activos de transporte de electricidad
y de diversas infraestructuras de gas de Partugal. Esta
participacion fue adquirida en 2007 y el precio de la
transaccion ascendio a 98.822 miles de euros. Con fecha
19 de noviembre de 2015 la Sociedad matriz ha

aportado a REl Ia participacion que hasta dicho momento
mantenia en REN.

La valoracion de esta participacion esta sujeta a la cotizacion
de la accion. Durante el gjercicio 2015 se ha producido un
incrementa en el valar razonable de este instrumento de
patrimonio que se ha registrado directamente contra el
Patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 |a Sociedad ha
cuantificado el incremento en la correccion valorativa en
10.033 miles de euras (4.486 miles de euros en 2014],
incrementa registrado en el Patrimaonio neto.

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

Asimisma, también se recoge dentro de este epigrafe por
importe de 4.435 miles de euros (8 euros en 2014] Ia
inversion en Agrupaciones de Interés Econdmico [AIE]
cuya actividad es el arrendamiento de activos dirigidos por
otra entidad no vinculada al Grupo, que es la que retiene
tanto la mayoria de los beneficios como los riesgos de

la actividad, acogiéndose el Grupo Unicamente a los
incentivos fiscales reguladaos en la legislacion espafiola.

La Sociedad imputa las bases imponibles negativas que
van generando estas AIE contra las participaciones y por

ree.es
diferencia con la deuda registrada frente a la Hacienda
Publica acreedora, el carrespondiente ingreso financiero
(véase nota 20e).
> Derivados
El detalle de los instrumentos financieros derivadas figura
en la nota 16.
> Otros activos financieros
Corresponde principalmente a fianzas constituidas y a
creditos 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 2015 y 2014.
NIVELES DE JERARQUIA DE VALOR RAZONABLE
La siguiente tabla presenta los activas financieros del
Grupo valorados a valor razonahle segun las variables
utilizadas para el calculo del valor razonable a
31 de diciembre de 2015 y 2014:
[En miles de euros) Periodo actual
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Instrumentos de patrimonio 74.279 4.566 - 78.845
Derivados - 35.655 - 35.655
Otros activos financieros - - 8.008 8.008

Periodo anterior

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Instrumentos de patrimonio 64.240 862 - 65.102
Derivados - 620 - 620
Otros activas financieros - - 7.580 7.580

<
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@ Los Instrumentos de patrimonio clasificados en el nivel
ESTADOS : 1 carresponden al 5% que el Grupo posee en la sociedad
FINANCIEROS B
CONSOLIDADOS : cotizada REN.
MEMORIA  __ PASIVOS FINANCIEROS
CONSOLIDADA

El detalle del epigrafe Pasivaos financieros, tanto carrientes
como no corrientes, del Grupo Red Eléctrica a 31 de diciembre

de 2015y 2014 es como sigue:

INFORME DE
GESTION
CONSOLIDADO
(En miles de euros) Periodo actual (En miles de euros) Periodo anterior
Débitosy Débitosy
partidas a Derivados de partidas a Derivados de
pagar (1) cobertura Total pagar (1) cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 1.602.391 - 1.602.391 Deudas con entidades de crédito 1.690.072 - 1.690.072
Obligaciones y otros valores negociahbles 3168450 - 3168450 Obligaciones y otros valores negociahbles 3.264.929 - 3.264.929
Derivados - 56.048 56.048 Derivados - 81.904 81.904
Otros pasivos financieros 224 - 224 Otros pasivos financieros 220 - 220
Largo plazo/no corrientes 4771.065 56.048 4.827.113 Largo plazo/no corrientes 4.955.221 81.904 5.037.125
Deudas con entidades de crédito 247.287 - 247.287 Deudas con entidades de crédito 463482 - 463482
Obligaciones y otras valores negociables 400.869 - 400.869 Obligaciones y otras valores negaciahles 380.565 - 380.565
Derivados - 671 671 Derivados - 8.106 8.106
Otros pasivos financieros 664.501 - 664.501 Otros pasivos financieros 697.268 - 697.268
Corto plazo/corrientes 1.312.657 671 1.313.328 Corto plazo/corrientes 1.541.325 8.106 1.549.431
Total 6.083.722 56.719 6.140.441 Total 6.496.546 90.010 6.586.556

(1) Excluyendo acreedores comerciales
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> Deudas con entidades de crédito y Obligaciones
y otros valores negociables
El valor contable y razonable de las Deudas con entidades
de credito y de las emisiones de Obligaciones y otros valores

MEMORIA

CONSOLIDADA —

negociables a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

(En miles de euros)

Valor contable Valor razonable

2015 2014 2015 2014
- Emisiones en euros 2.998.351 3.152.791 3.256.816 3.479.949
comSeLIDADO Emisiones en dolares americanos 493,684 411,590 590.287 477355
Deudas bancarias en euros 1.841.464 2.107.823 1.825.363 2.112.135

Deudas bancarias en divisas - 35.678 - 43729

Total 5.333.499 5.707.882 5.672.466 6.113.168

El valar razonable de las Deudas con entidades de crédito

y de las emisiones de Obligaciones y otros valares negociahbles
se ha estimado en su totalidad utilizando una técnica de
valoracion basada en el descuenta de flujos de caja futuros

a los tipos de interés de mercado vigentes en cada fecha.

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

Emisiones en euros a 31 de diciembre de 2015 recoge:

» Emisiones de Eurobaonas llevadas a cabo por Red Eléctrica
Financiaciones (en adelante REF] can un saldo de 2.998.351
miles de euros (2.910.995 miles de euros en 2014]. En el
gjercicio 2015 se han realizado dos emisiones de bonas por
importe de 500 y 75 millones de euros. La emision de 500
millones de euros se realizé en el marco de una permuta de
bonas, a través de la amartizacian anticipada de emisiones

en circulacion por imparte de 446 millones (dos emisiones
por importe de 300 y 15 millones de euros en 2014].

» Emisiones de Pagares en el euromercado realizadas por
REF en el marco del programa de emision de pagarés ‘Euro
Commercial Paper Programme’ [Programa ECP), sin saldo
a 31 de diciembre de 2015 (241.796 miles de euras en 2014).

Emisiones en dalares americanos a 31 de diciembre de 2015
recoge 493.684 miles de euros [(411.530 miles de euros en
2014], correspondientes a la emision de 500 millones de
dolares americanas realizadas en el mercado de colocaciones
privadas en Estados Unidos (USPP] de los que se han
amortizado 70 millones de dolares americanos durante 2015
asi comao las dos emisiones de bonos en ddlares americanas
realizadas este ejercicio en Pert con un saldo de 110 millones
de dalares americanos una por importe de 70 y la otra por
importe de 40 millones de ddlares americanos.

<
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Deudas bancarias en euros recoge a 31 de diciembre de 2015
préstamas a largo plazo y palizas de credito por importe de
1.606.864 miles de euros (1.678.712 miles de euras en 2014],
asi coma la linea de crédito sindicado por importe de 234.600
miles de euros (429.111 miles de euros en 2014).

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

GRUPO RED ELECTRICA

DETALLE DE VENCIMIENTOS DE EMISIONES Y DEUDAS BANCARIAS a 31de diciembre de 2015

(Expresado en miles de euros)

2016 2017

Emisiones en euros 320400 -
Emisiones en ddlares americanos 3.603 3.790
Deudas bancarias en euros 239441 90.281
563.444 94.071

2018

598.400
3.986
86.823

700.209

2019

284.100
4183
86419

384.712

2020

550.000
168.745
178.783

899.538

Afios posteriores

1.280.000
308.952
1.142.701

2.741.653

Ajustes valoracién

(45.549)
(585)
(3.994)

(50.128)

Total

2.998.351
4383.684
1.841.464

5.333.499

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

A 31 de diciembre de 2015 las sociedades del Grupo tienen
polizas con entidades de credito pendientes de disponer

par un importe de 1.924,6 millones de euros, de los cuales
1.312,8 millones de euros son a largo plazo (710,3 millones

de euros a 31 de diciembre de 2014) y 611,8 millones de euras
a corto plazo (275,3 millones de euros a 31 de diciembre

de 2014).

< >
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El detalle de Obligaciones y otros valores negociahles a 31 de

diciembre de 2015y 2014 es el siguiente:

ree.es

(En miles de euros)

Periodo actual

Saldo vivo inicial

(-) Recompras

(+/-) Ajustes por tipo

Saldo vivo final

31/12/2014 (+) Emisiones o reembolsos de cambio y otros 31/12/2015
Valores representativos en un mercada de deuda que
han requerido del registro de un folleto informativa 3.152.791 828.912 (987.098) 3.746 2.998.351
Valores representativos en un mercado de deuda gue
no han requerido del registro de un folleto infoarmativo - - - - -
Otros valores representativos de deuda emitidos fuera
de un estado miembro de la Union Europea 411.590 102.698 (59.347) 38.743 4393.684
Total 3.564.381 931.610 (1.046.445) 42.489 3.492.035

(En miles de euros)

Periodo anterior

Saldo vivo inicial

(-) Recompras

(+/-) Ajustes por tipo

Saldo vivo final

31/12/2013 (+) Emisiones o reembolsos de cambio y otros 31/12/2013
Valares representativos en un mercadao de deuda que
han requerido del registro de un folleto informativo 2.692.215 994.444 (532.395) (1473) 3.152.791
Valores representativos en un mercada de deuda que
no han requerido del registro de un folleto informativo - - - - -
Otros valores representativos de deuda emitidos fuera
de un estado miembro de la Unién Europea 362.282 - - 49.308 411.590
Total 3.054.497 994.444 (532.395) 47.835 3.564.381

El saldo vivo a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de valores
representativos en un mercado de deuda que han requerido

del registro de un folleto informativo corresponde a emisiones

registradas en Dublin y Luxemburgo.

> Derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivados figura en la nota 16.
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> Otros pasivos financieros corrientes

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

(Miles de euros)

NIVELES DE JERARQUIA DE VALOR RAZONABLE

La siguiente tahla presenta los pasivos financieros del

Grupo valorados a valor razonable segun las variables
utilizadas para el calculo del valar razonable a 31 de diciembre
de 2015y 2014:

ree.es

2015 2014
Dividendo a pagar 120.082 112463
Proveedores de inmovilizado 2774868 290.031 (En miles de euros) Periodo actual
Otras deudas 267.622 302.880 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
665.172 705.374 Derivados - 56.718 - 56.719
Otros pasivos financieros - - 41217 41.217
El saldo de Proveedaores de inmavilizado recoge Periodo anterior
fundamentalmente los saldos derivados de la construccion Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
de instalaciones eléctricas. Derivados , 90.010 , 90.010
Otros pasivas financieros - - 11122 11122

Otras deudas recoge principalmente las partidas pendientes
de liquidar al sistema eléctrico espafial y las fianzas recibidas.

Dentro del Nivel 2 se encuentran los derivados de tipo de
cambio y tipo de interés. Dentro del Nivel 3 se encuentran

las fianzas concedidas al Grupa. No existe diferencia
significativa entre el valor razanable y el valor neto contable
de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014. No se han
desglosado por niveles de jerarquia de valor razonable los
pasivas que se valoran a coste amartizado.
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16. Instrumentos financieros
derivados

El Grupo Red Eléctrica, de acuerdo con su Politica de Gestign
del riesgo financiero, tiene contratados instrumentas
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, cansiste en
que mediante una permuta financiera se transforma deuda

a tipo de interés variable por deuda a tipo de intereés fijo,
donde los flujos de efectivo futuros a cubrir son los pagas por
intereses. Del mismo maodo el Crass Currency Swap permite
el intercamhio de deuda a tipo fijo en dolares americanas

por deuda a tipo fijo en euros cubriendo, como flujos de
efectivo futuros, los pagos de intereses y capital en dalares
americanos.

La adopcion de la NIIF 13 (véase nota 4o], sobre valoracian

de instrumentaos financieros derivados e instrumentas de
cobertura de la presente Memaria, requiere un ajuste en las
técnicas de valoracion para la obtencion del valor razonable
de los instrumentos financieras derivados. El Grupao incarpora
un ajuste por riesgo de crédito con el objetivo de reflejar tanto
el riesgo propio como de la cantraparte en el valor razonahle
de los instrumentas financieros derivados a partir de modelos
de valoracion generalmente aceptados.

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

Para la determinacion del ajuste por riesgo de credito del resto
de derivados se ha aplicado una técnica basada en el calculo
a través de simulaciones de la exposicion total esperada

(que incarpora tanto la expasicion actual como la exposicion
potencial] ajustada por la probahilidad de incumplimiento

a lo largo del tiempo y por la severidad (o pérdida potencial]
asignada a la Sociedad y a cada una de las contrapartes.

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

Los inputs aplicados para la obtencion del riesgo de crédito
propio y de contrapartida [determinacian de la probahilidad

de default) se basan principalmente en la aplicacion de spreads
de crédito propios o de empresas comparables actualmente
negociadaos en el mercada [curvas de COS -Credit Default
Swaps-, TIR emisiones de deuda....). En ausencia de spreads

de credito propios o de empresas comparables, y con el objetiva
de maximizar el uso de variables observables relevantes, se han
utilizado las referencias cotizadas que se han considerado como
las mas adecuadas segun el caso [indices de spread de credito
cotizados). Para las contrapartidas can informacion de crédito
disponible, los spreads de credito utilizados se obtienen a partir
de los CDS cotizados en el mercado.

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

la tasa de severidad a aplicar para cada una de las posiciones.
La severidad se considera Unica en el tiempo. En el caso de no
existir mejoras crediticias relativas a garantias o colaterales,
se ha aplicado coma tasa minima de recuperacion un 40%.
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La Sociedad ha determinado que la mayaria de los inputs derivados y ha determinado que no son significativos.
empleados para la determinacion del valar razonable de los Por tanto, la Sociedad ha determinado gue el total de Ia
instrumentos financieros derivadas, en base a los niveles cartera de instrumentas financieros derivados se clasifica
jerarquicos detallados en la nota 4, se encuentran en el Nivel 2 en el Nivel 2 de la jerarquia.
de la jerarquia, incluyendo los datos empleados para el céalculo
del ajuste por riesgo de crédito propio y de contraparte. El Grupo utiliza precios medios de mercado [mid market] como
inputs observables a partir de fuentes de infoarmacion externas
En el caso de haberse aplicado inputs clasificados como reconacidas en los mercados financieros.
de Nivel 3, la Sociedad ha procedido a calcular el impacto
que supone la introduccion de dichos datos sobre el El detalle a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de las coberturas
total de la valoracion de los instrumentas financieros en miles de euros se muestra a continuacion:
(En miles de euros) 2015 2014
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:
Swap de tipo de interés 245.000 miles de euros Hasta 2015 - - - - - - - (8.106)
Swap de tipo de interés 75.000 miles de euros Hasta 2016 - - - (671) - [16BY5) - -
Swap de tipo de interés 330.000 miles de euros Hasta 2020 - (48.036) - - - [56.153] - -
Swap de tipo de interés 81.480 miles de euros Hasta 2021 - (1.048) - - - (793) - -
Swap de tipo de interés 160.000 miles de euras Hasta 2023 326 (1440) - - - - - -
Swap de tipo de interés 140.000 miles de euros Hasta 2025 - (3.136) - - - - - -
Swap de tipo de interés 300.000 miles de euros Hasta 2026 4.519 (2.388) - - - - - -
Cobertura de tipo de interés y de cambio
- Cobertura de flujos de caja:
(Cross currency swap] 430.000 miles de dolares americanos [*] Hasta 2035
Cobertura de tipo de interés (9.955) - - - - [23.264] 625 -
Cobertura de tipo de cambio 40.765 - - - - (29] (9] -
35.655  (56.048) - (671 - [81.904) 620  [8.106)

(*) En 2014 eran 500.000 miles de ddlares americanos. Se han amortizado 70.000 miles de ddlares americanos en 2015.

< >
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@ Asimismo, el detalle de los instrumentos financieros derivados,
ESTADOS : por fecha de vencimiento a 31 de diciembre de 2015 en miles
FINANCIER B
CONSOLIDADOS : de euros es el siguiente:
MEMORIA ~ _ (En miles de euros) Plazo de 2021y
CONSOLIDADA Principal vencimiento 2016 2017 2018 2019 2020 siguientes Total

Cobertura de tipo de interés:

- Cobertura de flujos de caja:
§ Hasta 2016 (671) - - (671

NFORME DE Swap de tipo de interés 75.000 miles de euros - - - ]
CONSOLIOATO Swap de tipo de interés 330.000 miles de euros Hasta 2020 - - - - [48.036) - (48.036)
: Swap de tipo de interés 81.480 miles de euros Hasta 2021 - (1.048) (1.048)
Swap de tipo de interés 160.000 miles de euros Hasta 2023 (1.114) (1.114]
Swap de tipo de interés 140.000 miles de euros Hasta 2025 (3.136) (3.136)
Swap de tipo de interés 300.000 miles de euros Hasta 2026 2131 2131
Cobertura de tipo de interés y de cambio
- Cobertura de flujos de caja:
[Cross currency swap] 430.000 miles de dolares americanos Hasta 2035
Cobertura de tipo de interés - - - - (2.2095) (7.750] (9.955]
Cobertura de tipo de cambio - - - - 17.065 23.700 40.765

(671) - - - [33176) 12.783 (21.064)
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17. Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar

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

(Miles de euros)

2015 2014

Proveedores 402.334 200.128
Otros acreedores 74.672 57445
Pasiva por impuesto corriente 6.276 20.116
483.282 277.689

El epigrafe de Proveedares corresponde fundamentalmente
a deudas derivadas de los trabajos de reparacian y
mantenimiento, de modificacian de instalaciones eléctricas
y de partidas pendientes con agentes del sistema eléctrico
espafal.

Otros acreedares corresponde, en 2015y 2014,
fundamentalmente a la deuda con la Administracion Publica
derivada principalmente del Impuesto sobre el Valor Afladido
(IVA] de las ultimas liguidaciones de Ingresos regulados
caomunicadas por el reguladar espaficl [CNMC] en cada afio.

ree.es

18. Informacion sobre el periodo
medio de pago a proveedores.
Disposicion adicional tercera.
‘Deber de informacidn’ de la

Ley 15/2010, de 5 de julio

La Resolucian de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion

a incorparar en la Memoria de las cuentas anuales en relacion
con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, aclara y sistematiza la informacian que las
sociedades mercantiles deben recoger en la Memaria de las
cuentas anuales individuales y consalidadas, a efectos del
deber de informacidn previsto en la disposicion adicional
tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de madificacion de

la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
las medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales.

Las sociedades mercantiles que formulen cuentas anuales
consolidadas también se incluyen en el @mbito de aplicacion
de esta resolucion, si bien exclusivamente respecto a las
sociedades radicadas en Espafia que se cansalidan por

el método de integracion global o proporcional al margen
del marco de informaciaon financiera en que se formulen

las citadas cuentas anuales.
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En cumplimiento con la citada Resalucian, de aplicacion a las
cuentas anuales de los ejercicios iniciados a partir del 1 de
enero de 2015, la informacion sobre el periodo medio de pago
a proveedores relativa al ejercicio 2015 es la siguiente:

(Datos en dias)

2015
Periodo medio de pago a proveedares 50,1
Ratio de operaciones pagadas 511
Ratio de operaciones pendientes de pago 159
(Miles de euros)

2015
Total pagos realizadas 404.854
Total pagos pendientes 12.794

En relacion al ejercicio 2014, acogiendose a la disposicion
adicional Unica de la Resolucion de 29 de enero de 2016,

del Instituto de Contahilidad y Auditoria de Cuentas, la
Sociedad ha optado por no incluir la informacidn del gjercicio
anterior. La citada disposicion adicional Unica estahblece que,
en las cuentas anuales del primer ejercicio de aplicacion de
esta resolucion, no se presentara informacion comparativa
correspondiente a esta nueva obligacion, calificandose las
cuentas anuales coma iniciales a estos exclusivos efectos
en lo que se refiere a la aplicacion del principio de uniformidad
y del requisito de comparabilidad.

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

ree.es
19. Situacion fiscal
El Grupo Fiscal del que Red Eléctrica Corporacian, S.A. es
Sociedad dominante, tributa en el Régimen de Consalidacion
Fiscal en Espafa desde el gjercicio 2002.
Para aquellas sociedades que no pertenecen al Grupo Fiscal,
se aplica la normativa carrespondiente de la legislacian del
pais de origen.
A 31 de diciembre de 2015, ademas de la Sociedad matriz,
forman parte del Grupo Fiscal las sociedades REE, REI, REF,
REINTEL y REINCAN.
La conciliacion entre el tipo impositivo vigente en Espafia
y el tipo efectivo aplicable al Grupo es como sigue:
(Miles de euros)
2015 2014
Resultado contable consolidado del gjercicio antes de impuestos 829.722 853.496
Diferencias permanentes y ajustes de consolidacion (26.906) 3.821
Base contahle consolidada del Impuesto 802.816 857.317
Tipo Impositiva 28% 30%
Resultado ajustado por tipo impositivo 224788 257185
Efecto de la aplicacion de distintas tipos impaositivas 643 247
Impuesto calculado a la tasa vigente en cada pais 225431 257442
Deducciones (2.392) (6.769]
Ingresas por variacion tipo impositivo (Ley 27/2014) (3.001) (106.135)
Ajustes Impuesto de Sociedades 2.924 (10.104)
Impuesto sobre sociedades 222.962 134.434
Impuesto sobre beneficios corriente 208.296 239.283
Impuesto sobre beneficios diferido 14.666 (104.849)
Tasa impositiva efectiva 26,87% 15,75%

< >
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La tasa efectiva del Impuesto sobre Sociedades esta influida
principalmente por las diferencias permanentes, por las
deducciones de la cuota asi comao por el cambio en el tipo
impositiva. La diferencia que se produce entre la tasa efectiva
de 2015y 2014 se debe fundamentalmente al impacto que
tuvo la aplicacion de la reduccion del tipo impasitivo en el
gjercicio 2014,

Las diferencias permanentes corresponden, en 2015,
principalmente al ajuste por Reserva de Capitalizacian,
derivado del incremento de los fondos propios de acuerdo
can lo establecido en el articulo 25 de la Ley 27/2014, de 27
de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y en 2014, se
deben principalmente a provisiones para responsahilidades
registradas en el gjercicio y otros gastos no deducibles

(vease nota 10].

Las deducciones carresponden fundamentalmente
a las deducciones por gastas de investigacion, desarrollo e
innovacion tecnaldgica, y por doble imposicion internacional.

Atendiendo a la naturaleza econdmica de la deduccion por
inversiones en activos fijos en Canarias, esta se trata como
una subvencion periadificando su impacto en la Cuenta de
perdidas y ganancias en varios ejercicios atendiendo

a la vida util de los activos incentivados [véase nota 4j).

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

ree.es

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, con entrada en vigor

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

El Grupo no reconacio en 2014 el efecto impositivo derivado
de la reforma fiscal del tipo impositivo introducida por la

Ley 27/2014 sobre los activos por impuesta diferido relativas
al derecho de deduccion del 2% y 3% de la cuaota integra por
la integracion en la base impaonible de las amortizaciones

no deducidas en los periodos impositivas iniciadas en 2013
y 2014y por la amortizacion del incremento neto de valor
resultante de la actualizacion de balances, realizadas al
amparo de la Ley 16/2012, ya que, a estos efectos, la Sociedad
considero la deduccion por reversion de medidas temporales
desarrollada en la disposicion transitoria trigésima séptima
coma un ajuste al tipo impositivo aplicable a la diferencia
temporaria deducible asociada a los citados conceptos.

En cuanto a los Ajustes en el Grupo en el Impuesto sobre
Sociedades corresponden en 2015 principalmente a ajustes
por deducciones y en 2014 fundamentalmente al deterioro
de las inversiones internacionales.
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Los saldos deudores y acreedores corrientes con Administraciones
Publicas, a 31 de diciembre de 2015y 2014, son los siguientes:
(Miles de euros)
2015 2014

Saldos Deudores corriente

Hacienda Publica, deudor par IVA 2.873 95.216

Hacienda Publica, deudor par Impuesto sobre sociedades 1.494 40.093

Hacienda Publica, deudor par devolucion de impuestos 1.283 696
Saldos Acreedores corrientes

Hacienda Publica, acreedor por IVA 60.063 43.544

Hacienda Publica, acreedor por otros conceptos 4.362 4420

Hacienda Publica, acreedor por Impuesto sobre sociedades 6.276 20.116
En 2015y 2014, se realizan ajustes a la base imponible }

(Miles de euros)

por las imputaciones de las AIE en las que participa el Grupo 2015 2014

y que ascienden, respectivamente, a 34.798 miles de euras
y 18470 miles de euros.

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

Las diferencias temporarias en el reconocimiento de gastos e
ingresos a efectos contables y fiscales del Grupo Red Eléctrica,
a 31 de diciembre de 2015y 2014, y su carrespondiente efecto
impositiva acumuladg, activo y pasivo, son las siguientes:

Ingresos y gastos
directamente

Ingresos y gastos
directamente

imputados imputados
Cuenta de al Patrimonio Cuenta de al Patrimonio
Resultados neto Resultados neto
Aumentos Aumentos Aumentos Aumentos
Activos por Impuestos Diferidos:
Originados en ejercicios anteriores 112.365 32.574 92.809 39.215
Mavimientos del gjercicio (11.410) (10.857) 23.524 (1.310]
Ajustes par variacion tipo impositiva (197) - (3.968] (5.331)
(Ley 27/2014)
Total Activos por Impuestos Diferidos 100.758 21.617 112.365 32.574
Pasivos por Impuestos Diferidos:
Originados en ejercicios anteriores 579.244 17.341 667109 29.184
Mavimientos del gjercicio 6.257 4.906 22.238 (11.313)
Ajustes par variacion tipo impositiva (3.198) - (110.103) (530]
(Ley 27/2014]
Total Pasivos por Impuestos Diferidos 582.303 22.247 579.244 17.341

< >
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El detalle de los activos y pasivas por impuesto diferido a 31 de
diciembre de 2015y 2014 es el siguiente:

(Miles de euros)

2015 2014
Juhilaciones y compromisos con el persanal 15.251 18.198
Subvenciones 838 895
Derivados financieros 16.204 23770
Créditos por Bases Imponibles negativas a compensar 9394 679
Actualizacion Balances Ley 16/2012 31.308 35751
Limitacion deducibilidad amortizaciones Ley 16/2012 50.147 59.279
Resto 7633 6.367
Total Activos por Impuesto diferido 122.375 144,939
Amortizaciones aceleradas 553.580 548.865
Activos no deducibles 23.027 27.066
Resto 27.943 20.654
Total Pasivos por Impuesto diferido 604.550 596.585
El calendario esperado de realizacian de los activos y pasivos
par impuestas diferidos es el siguiente:
31/12/15 Total Menos de 1 afio Mas de 1 afio
Activos por impuestas diferidos 122.375 9.631 112.744
Pasivos por impuestos diferidos 604.550 23.609 580.941

La realizacian de los activos y pasivos por impuestos diferidos
del Grupo esta condicionada a determinadas hipotesis que
podrian verse alteradas.

En 2015, Activos par Impuesta diferido recoge
fundamentalmente reversiones de impuestos que fueran
anticipadaos en los gjercicios 2013 y 2014 como resultado

ree.es
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de aplicar la limitacion a las amortizaciones fiscalmente
deducibles establecidas en el articulo 7 de la Ley 16/2012,

de 27 de diciembre, por la que se adoptaron diversas medidas
tributarias dirigidas a la consalidacion de las finanzas publicas
y al impulso de la actividad econémica, y coma resultado

de iniciarse en el gjercicio 2015 la amortizacian fiscal del
incremento neto de valor resultante de las operaciones de
Actualizacion realizadas sobre el Balance a 31 de diciembre
de 2012, segun lo establecido en el articulo 9 de la citada Ley.
Ademas en 2015 y 2014 este epigrafe recoge principalmente
importes correspondientes a variaciones de valor de

las coberturas de flujos de efectivo y a obligaciones por
prestaciones a largo plazo del personal.

Los Pasivos par Impuesto diferido se derivan principalmente
de las amartizaciones fiscales libres y aceleradas de
determinadas hienes del inmavilizado, y por la integracion

en la Sociedad de los elementos patrimoniales de las
sociedades REDALTA e INALTA, absorbidas por REC en el
ejercicio 2006. El Pasivo por Impuesto diferido a 2015 en
concepto de libertad de amortizacion establecida en la
Disposicion Adicional undécima del Real Decreto Legislativo
4/2004 vy la Dispasicion Transitoria trigeésima cuarta de la
Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades, asciende

a 495.641 miles de euros en 2015. A 31 de diciembre de
2015, la Sociedad ha realizado inversiones en los periodos
de aplicacion de la libertad de amortizacion (2009 a

marzo de 2012] que estima supondra el diferimiento de
aproximadamente 45.000 miles de euros en el Impuesto
sobre Sociedades de los proximos ejercicios de acuerdo con lo
establecido en el Real Decreto-Ley 12/2012, de 30 de marzg,
por el que se introdujeron diversas medidas tributarias y
administrativas dirigidas a la reduccion del déficit publico.

ree.es

En la Memoria de REC del ejercicio 2006 se incluyen las
menciones, establecidas articulo 86 de la Ley 27/2014
relativas a la operacion de fusion por absaorcion de REBALTA
e INALTA y en la Memoria del gjercicio 2008, se incluyen

las relativas a las operaciones de apartacion por REC de

la rama de actividad que engloba las funciones de operador
del sistema, gestor de la red de transporte y transpaortista
del sistema eléctrico espafiol, realizadas a REE.

Asimismo, en las Memorias de REC y REINTEL del gjercicio
2015, se incluyen las menciones establecidas en el articulo
86 de la Ley 27/2014 relativas a la escision de la rama de
actividad de prestacion de servicios de telecomunicaciones
de REl a favor de REINTEL, y en las Memorias de REC y REI
del gjercicio 2015, las relativas a la apartacion no dineraria
de las acciones de la compafiia REN.

En 2014, finalizaron las actuaciones inspectoras de
comprobacion de los principales impuestos en Espafia
carrespondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 2010,
firmandose la totalidad de las Actas en Conformidad, que
reflejaron la declaracion correcta a juicio de la Inspeccion
de la totalidad de los impuestos.

Adicionalmente, como consecuencia de actuaciones inspectoras
en Pery, han resultado actas de inspeccion que se encuentran
recurridas. La opinion del Grupo es la que la probabilidad de éxito
de dichas recursos es razonablemente alta.

Con caracter general, las sociedades del Grupo tienen
abiertos a inspeccion los ejercicios 2012 y siguientes para

los impuestos que le son aplicables, excepto el Impuesto
sobre Sociedades que se encuentra abierto a inspeccion

para los gjercicios 2011 y siguientes. No obstante, dicho plazo
puede variar en el caso de sociedades integrantes del Grupo
sometidas a otras normativas fiscales.
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ree.es

Debido a las paosibles diferentes interpretaciones que pueden
darse a las normas fiscales, los resultados de las inspecciones
que en el futuro pudieran llevar a caba las Autaridades
Fiscales para los afios sujetos a verificacian, pueden dar lugar
a pasivaos fiscales, cuyo imparte no es posible cuantificar en

la actualidad de una manera objetiva. No obstante, se estima
que los pasivos que, en su caso, se pudieran derivar por

estos conceptas, no tendran un efecto significativo sobre los
resultados futuras de la Sociedad.

20. Ingresos y gastos

A] IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de resultados
consolidada de los gjercicios 2015 y 2014, distribuido por
zaonas geagraficas es el siguiente:

En la partida de Mercado exterior en 2015 se incluyen
principalmente los ingresos por prestacion de servicios

de transpaorte de REDESUR y TESUR, los ingresos asociados

a la construccidn de la linea de transmision Azangaro-Juliaca-
Puno en Perl y los ingresas por servicios de reasegura. En
2014 se incluian los ingresas por prestacion de servicios de
transporte de REDESUR y de TESUR desde el mes de junig,
fecha en que entro en explotacion comercial sus instalaciones,
los ingresos par servicios de reaseguro asi como los ingresas
hasta junio asociados a la construccion de la linea Tintaya-
Socabaya en Per.

B) APROVISIONAMIENTOS Y OTROS GASTOS
DE EXPLOTACION

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

(Miles de euros) 2015 2014
[Miles de euros) Periodo actual Periodo anterior Aprovisionamientos 47865 59711
Mercado interior 1.888.275 1.799.881 Otros Gastos de explotacion 326.237 293.641
Mercado exterior 40.664 46.833
374.102 353.352
a) Unian Europea 20.013 19.802
b) Paises 0.C.D.E. - -
¢ Resto paises 20.651 27031 Los epigrafes Aprovisionamientos y Otros gastos de
TOTAL 1.938.939 1.846.714 explotacian recogen principalmente los gastas derivados del

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

mantenimienta, reparacion y conservacion de las instalaciones
técnicas de energia eléctrica, asi como otros gastos de
servicios informaticos, asesorias, arrendamientos y otras
servicios.

<
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C) GASTOS DE PERSONAL La distribucian de la plantilla final del Grupo a 31 de diciembre
por sexo y categorias es la siguiente:
La composicion de esta partida de la Cuenta de resultados
cansolidada, carrespondiente a los ejercicios 2015 y 2014,
L 2015 2014
es la siguiente:
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Equipo directivo 106 25 131 105 27 132
(Miles de euras) 2015 2014 Técnicos superiores y mandos medios 347 184 531 353 175 528
Sueldos y salarios 107177 101.153 Técnicos medios 483 91 574 476 89 565
Seguridad social 23.316 22.692 Especialistas y administrativos 420 107 527 412 105 517
Aportaciones a Fondas de pensiones
y abligaciones similares 2.093 2.007 1.356 407 1.763 1.346 396 1742
Otros conceptas y cargas sociales 7.049 7115
139.635 132.967 En 2015 los Organos de Administracion de la Sociedad

Las empresas del Grupo han procedido a activar gastos

de personal en una cuantia de 15.816 miles de euros a 31 de
diciembre de 2015 y 14.119 miles de euros a 31 de diciembre

de 2014.

> Personal empleado

El nimero medio de empleados del Grupo en los ejercicios
2015y 2014, distribuido por grupos profesionales, ha sido

el siguiente:
2015 2014
Equipo directivo 128 127
Técnicos superiores y mandos medios 524 532
Técnicos medios 575 565
Especialistas y administrativos 528 513
1.755 1737

han nombrado un Consejero delegado para la Sociedad.
A 31 de diciembre de 2015 el nimero de Consejeras,

incluyendo al Consejero ejecutivo y al Cansejero delegadao,

es de 12 (10 a 31 de diciembre de 2014]), de los cuales
7 son hombres y S mujeres (5 hombres y 5 mujeres en 2014).

<
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@ D) DETERIORO Y RESULTADO POR ENAJENACION F) DETERIORO Y RESULTADO POR ENAJENACION
Emes DEL INMOVILIZADO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS :
Esta partida recogia en 2014 el deterioro producido en A 31 de diciembre de 2015 se recoge una perdida de 730 miles
DEMORIA determinadas instalaciones de transporte [véase nota 6]. de euras tras la decision de dejar de participar en diferentes
CONSOLIDADA ~— entidades.

E) INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS L .
A 31 de diciembre de 2014 se recogia el resultado procedente

Los ingresos financieras corresponden fundamentalmente del acuerdao definitivo, con fecha 13 de noviembre de 2014,
A a los dividendos recihidas por la participacion del 5% que entre Red Eléctrica Internacional y el Estado Plurinacional
COREQLIONDO la Sociedad mantiene en REN, por importe de 4.566 miles de Bolivia sobre la compensacion por la nacionalizacion de

: de euros. Asimismo también se recoge como ingreso Transportadora de Electricidad, S.A. (TDE] tras el decreto
financiero 1.255 miles de euros (499 miles de euros en 2014] supremo de nacionalizacion de la sociedad que el Gobierno
procedentes de la inversion en AlE [véanse nota 15y nota 19]. de Bolivia publico el 1 de mayo de 2012 sobre Ia filial de la

que el Grupo poseia un 99,94% de sus acciones. Este acuerdo
El epigrafe de gastas financieras recoge principalmente supuso un beneficio para el Grupo de 52.311 miles de euras.

los gastas financieros, netos de activaciones financieras,

asociados a deudas con entidades de crédito y obligaciones
y otros valores negociables por imparte de 180.932 miles de
euros (vease nota 15). Las activaciones de gastos financieros

en 2015 han ascendido a 13.475 miles de euros (21.846 miles 2l. TransaCCiUnes cqn empresas
de euros en 2014) asociadas y partes vinculadas

A) SALDOS Y TRANSACCIONES
CON EMPRESAS ASQCIADAS
En los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo no cuenta can
empresas asaciadas.
B) TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

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

FH\EE\!T\IACL\]SRSOS Accionistas Administradores y Personas, sociedades Otras partes
CONSOLIDADOS : GASTOS E INGRESOS: significativos directivos o entidades del Grupo vinculadas Total

Contratos de gestion o colaboracion - - - - _

MEMORIA  __ Otros gastos - _ ~ g g
CONSOLIDADA

GASTOS - - - 9 9

Dividendos recibidos - - - - _

Otros Ingresos - - _ o 5

INFORME DE INGRESOS - - - 2 2
GESTION

CONSOLIDADO OTRAS TRANSACCIONES:

Otras operaciones - - - - -

OTRAS TRANSACCIONES - - - - -

2014
Accionistas Administradores y Personas, sociedades Otras partes

GASTOS E INGRESOS: significativos directivos o entidades del Grupo vinculadas Total
Contratos de gestion o colaboracion - - = - -
Otros gastos - - - 49 49
GASTOS - - - 49 49
Dividendos recibidos - - - 4.566 4.566
Otros Ingresos - - - 38 38
INGRESOS - - - 4.604 4.604

OTRAS TRANSACCIONES:

Otras operaciones - - - - _

OTRAS TRANSACCIONES - - - - -

Dividendos recibidos, en 2014, correspondian a los dividendos
recibidos de la sociedad REN gue ha dejado de ser parte
vinculada en 2015.
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22. Retribucidn al Consejo
de Administracian

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en sesion
celebrada el 23 de diciembre de 2014, aproba la retribucian
del Consejo de Administracion para el gjercicio 2015, conforme
a lo establecido en los Estatutos Saociales y el Reglamento
del Consejo de Administracion, a propuesta de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, (anteriormente denominada
Comisian de Gohierno y Responsahilidad Corparativa),
procediendo posteriormente a elevar a la Junta General

de Accionistas tanto la Politica de remuneraciones de los
consejeras como el Informe anual de retribuciones para su
aprobacion en sesion celebrada el 15 de abril de 2015.

La retribucion individual de los miembros del Consejo de
Administracion del ejercicio 2015 se ha mantenidg, en todos
sus conceptas y cuantias, sin cambios con respecto a la del
ejercicio 2014,

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

El Consejo de Administracidn, a propuesta de su Presidente,
considera conveniente propaner a la Junta General de
Accionistas proceder a la separacion de ambos cargos.

Con fecha 17 de julio de 2015, la Junta General de Accionistas
en sesion extraordinaria, acordd el nombramiento, como
cansejero ejecutivo de la Sociedad, de D. Juan Lasala Bernad,
por el plazo de cuatro afios fijado en los Estatutos Sociales.
Con esta incorparacian el nimero de consejeros ha pasado

a ser de 12 miembras, de acuerdo con el limite establecido
por el articulo 20 de los estatutos de la Sociedad que fija un
numera minimo de 9 y un maximo de 13 miembraos.

ree.es

El Consejo de Administracion, en sesion celebrada el 28 de
julio de 2015, adopto por unanimidad dicho nombramiento
y acorda delegar, con caracter salidario e indistinto,

en el todas las facultades del Consejo de Administracian,
legal y estatutariamente delegables.

La Sociedad ha previsto un periodo transitorio de entre seis

y nueve meses de duracion que culminara en la Junta General
Ordinaria de Accionistas de 2016, con la plena separacion

de funciones entre el Presidente del Consejo y el Consejero
delegado.

Los canceptos cansideradas para la retribucion del Consejo
contemplan una retribucion fija anual, dietas por asistencia
a las sesiones de Consejo, una remuneracion por dedicacion
a las Comisiones del Consejo de Administracion y una
retribucion especifica anual tanto para los Presidentes de
las mismas coma para el cargo de Consejero Independiente
Coordinadar (CIC).

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

2015 2014
Retribucién por todos los conceptos
del Consejo de Administracion 1.916 1.788
Retribucion de los Consejeros por su
condicion ejecutiva (1) 737 599
Total 2.653 2.387

(1) Incluye a 31 de diciembre la retribucién fija y la retribucién variable anual devengadas en el afio.
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@ Elincremento con respecto al ejercicio anterior se debe El desglose de las retribuciones por tipologia de consejeros a 31
ESTADOS esencialmente (244 miles de euros] a la separacion de diciembre de 2015y 2014, en miles de euros, es la siguiente:
coNsoLIDADOS 5 de funciones previamente mencionada, que supone la
incorporacion desde el 28 de julio de la retribucion del nuevo 2015 2014
DEMORIA Consejero delegado, tanto en su condicion de miembro del Tipologia de consejero :
CONSOLIDADA ~— Consejo como de primer ejecutivo de la Sociedad; y, en menor Ejecutivos 951 745
medida, al aumento del nimero de componentes de cada una Externos Dominicales 488 483
: de las dos Comisiones del Consejo, que han pasado de cuatro Externos Independientes 1014 1158
a cinco miembras con el objetivo de invalucrar mas a los
o oE consejeros en las Comisiones del Consejo, también supone Total Remuneracionas 2653 2387
COREQLIONDO un leve incremento de este concepto.
: Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de
Administracian de la Sociedad en el gjercicio 2015, en miles de euras,
por conceptas e individualizadas por Consejero son las siguientes:
Dietas por Presidente
Retribucion Retribucién Asistencia a Dedicacidn a Comisidn Otras
fija variable Consejo comisiones ConsejoyCIC retribuciones (4) Total 2015 Total 2014
D. José Folgado Blanco 530 157 16 0 0 4 707 746
D. Juan Lasala Bernad 160 50 8 0 0 26 244 0
Dfia. Maria de los Angeles Amador Millan 131 0 16 15 0 0 162 175
D. Fernando Fernéandez Méndez de Andés 131 0 16 28 0 0 175 175
Dfia. Paloma Sendin de Caceres 131 0 16 28 7 0 182 190
Dfia. Carmen Gomez de Barreda 131 0 16 28 15 0 180 130
Dfa. Maria José Garcia Beato (2) 131 0 16 28 0 0 175 152
Dfia. Socorro Fernandez Larrea (2) 131 0 16 28 0 0 175 95
D. Antonio Gomez Ciria (2) 131 0 16 28 0 0 175 95
D. Santiago Lanzuela Marina [2) 131 0 16 3 0 0 150 61
D. Francisco Ruiz Jiménez (1) 117 0 16 25 0 0 158 171
D. José Luis Feito Higueruela 115 0 16 16 8 0 155 0
D. José /-\ngel Partearroyo Martin (1) (2) 3 0 0 0 0 5 64
Otros Miembros del Consejo (3) 0 0 0 0 0 0 273
Total Remuneraciones devengadas 1.973 207 186 227 30 30 2.653 2.387

(1) Cantidades percibidas por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI). (2] La variacidn con respecto a 2014 se debe a incorporaciones al Consejo durante los ejercicios 2014 - 2015 o a participaciones en alguna Comisidn.
(3) Miembros del Consejo durante el ejercicio 2014 que causaron baja. (4] Incluyen costes derivados de los beneficios sociales que tienen el Presidente y el Consejero delegado incluidos en su retribucién, entre los que se incluye el seguro de vida.
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ree.es

La retribucion del Presidente ejecutivo incluye tanto la
retribucion fija y variable anual correspondiente a su funcian
como primer ejecutivo de la Sociedad, como la retribucion fija
correspondiente a su condicion de miembro del Consejo de
Administracion.

La retribucidn variable del Presidente ejecutivo carresponde
al 50% de la retribucion fija como primer ejecutivo, si bien en
2015 y desde el 28 de julio, tras la separacion de funciones

y durante el periodo transitorio de separacion de funciones
antes mencionadas, la retribucion variable anual del
Presidente, de acuerdo con la Palitica de remuneraciones de
los consejeros, aprobada por la Junta General celebrada el 15
de abril de 2015, y en virtud de los acuerdos adoptados por el
Consejo de Administracion celebrado el 12 de junio de 2015,
pasa a ser del 25% de su retribucion fija, devengandose desde
esa fecha en dicho porcentaje.

La retribucion del Consejero delegado incluye igualmente,
tanto la retribucion fija y variable anual por sus funciones
gjecutivas, comoa la retribucian fija en su condicion de miembro
del Consejo de Administracion. La retribucion devengada en
ambaos casos corresponde al periodo comprendido desde

su nombramiento hasta el cierre del gjercicio.

El cantrato del Presidente fue propuesto por la Comisian de
Gobierno y Responsahilidad Corporativa y aprobado por el
Consejo de Administracion de la Sociedad en marzo de 2012.
El contrato del Consejero delegado ha sido propuesto por la
Comision de Nombramientos y Retribuciones y aprobado por
el Consejo de Administracion de la Sociedad el 28 de julio de
2015. Ambos cantratos, siguiendo las practicas habituales
de mercado, contemplan una indemnizacion equivalente

a una anualidad para el caso de extincion de la relacion
mercantil par despido o cambios de cantral.

Adicionalmente, y como es habitual en estos casas, como
consecuencia de su nombramiento como Consejero delegado,
el contrato labaral existente de D. Juan Lasala Bernad queda
en suspensian. En el caso en que se produjera la extincion del
mismo, devengaria en términos indemnizatorios la retribucion
existente a la fecha de su suspensiaon, considerandose, a los
efectos oportunos, su antigliedad en la Saciedad a la fecha

de su nombramiento como Consejero delegado (14 afios),

de acuerdo con la legislacian labaral vigente.

La retribucion variable anual se establece con criterios
objetivos predeterminados y cuantificables por la Comisian

de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad matriz al
inicio de cada ejercicio. Los objetivos se encuentran alineados
con las estrategias y actuaciones establecidas en el Plan
Estratégico de la Compafiia y la valoracion de su cumplimiento
se lleva igualmente a caho por la citada comision.

La Sociedad tiene contratados seguras de vida a favor de los
Consejeros ejecutivas, que tendran derecho a percibir en caso
de invalidez o, sus herederas, en caso de fallecimiento. Los
capitales asegurados en cada una de las palizas ascienden

a 500 miles de euros. Las primas pagadas por la Sociedad

se incluyen en la columna de Otras Retribuciones y ascienden
en conjunto en 2015 a 5 miles de euras.

<

79



Cuentas Anuales Consolidadas 2015 ree.es

NFORME DE
AUDITORIA
INDEPENDIENTE

@ : La Comision de Nombramientos y Retribuciones de |a
ESTADOS : Sociedad matriz ha estado valorando distintos sistemas
FINANCIEROS B
: de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existen en el Estado
de situacion financiera consolidado, creditas, ni anticipos
concedidos, ni garantias constituidas por la Sociedad a favor

CONSOLIDADOS

de gestion y mecanismao de cumplimiento del nueva Plan
Estratégico. Como resultado de estos trabajos, la citada
Comision, en sesidn celebrada el dia 17 de febrero de 2015,
ha aprobado un plan de retribucion para directivos para el
periodo 2014-20189, en el que estan incluidos el Presidente
y el Consejero delegado, si bien, en el caso del Presidente
esta retribucion se considera sdlo hasta el 28 de julio, fecha
de nombramiento del Consejero delegado. El importe que
le corresponda al Presidente por este concepto, debera ser
evaluado por la Camision de Nombramientos y Retribuciones
en el primer trimestre de 2016.

El cumplimiento estara ligado a la consecucion de los
objetivos establecidos en el Plan Estrategico del Grupo

para dicho periodo vy, adicionalmente, al cumplimiento

de determinadas condiciones. El plan contempla para su
evaluacion un limite minimo del 70% y maximo del 110%. En
funcion del cumplimiento de los objetivos fijados, la valoracion
global paor los seis afios con un cumplimiento del cien par cien
alcanzaria 1,8 veces la retribucian fija anual. Al igual que en los
objetivos anuales, este plan tiene en cuenta criterios objetivos
predeterminados y cuantificables, alineados con la vision a
medio y largo plazo del Plan Estratégico del Grupo y su fijacion
y valoracion correspanden a la Comision de Nombramientos

y Retribuciones. La provision correspandiente al devengo en
diciembre de 2015 de dicho plan se encuentra recogida en

los estados financieros de la Sociedad.

de los miembros del Consejo de Administracion. Tampoco
existen a dichas fechas abligaciones contraidas en materia
de pensiones y seguros de vida, diferentes a los mencionados,
ni préstamos o anticipos concedidos a los miembraos del
Consejo de Administracion.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, los miembros del
Consejo de Administracion no han realizado con la Sociedad
o0 saciedades de su Grupo, ni directamente ni a traves de
personas que actlen por cuenta de ellos, operaciones que
sean ajenas al trafico ordinario o que nao se realicen en
condiciones normales de mercado.

Las participaciones a 31 de diciembre de 2015 de los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad

y partes vinculadas, a efectas del articulo 231 de la Ley de
Sociedades de Capital, en el capital de sociedades con el
mismo, analogo o complementario genero de actividad al
que constituye el objeto social de la Sociedad, los cargos y
funciones que ejercen en las mismas, asi como, en su caso,
la realizacion a esta fecha, par cuenta propia o ajena, de
actividades del misma, andlogo o complementario género
de actividad del que constituye el obhjeto de la Sociedad, se
incluyen en el Anexa Il, de acuerdo con las comunicaciones
recibidas de los Administradares de la Sociedad.
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23. Retribuciones a directivos

En el gjercicio 2015 la retribucion total devengada de los
directivas de primer nivel ha ascendido a 740 miles de euros
(729 miles de euros en 2014] que figura registrada como Gastos
de personal de la Cuenta de Resultados Consolidada. Estas
cantidades incluyen el devengao lineal de la retribucian variable
anual considerando el cumplimiento de los objetivos fijados
para cada ejercicio. Una vez valorados los cumplimientos de los
citados objetivos, se procede a hacer efectiva dicha retribucion
variable en los primeros meses del gjercicio siguiente,
ajustandose esta retribucian al cumplimiento real.

Los directivos de primer nivel que en 2015 han prestado sus
servicios en el Grupo son los que se detallan a continuacion:

Nombre Cargo

Carlos Collantes Pérez-Arda Director General de Transparte(y)

Eva Pagan Diaz Directora General de Transporte(2)

Andrés Seco Garcia Director General de Operacion(3)

Miguel Duvisén Garcia Director General de Operacion(y)

(1) Cargo desempefiado hasta el 26 de noviembre de 2015, continuando posteriormente como
Director General Adjunto.

(2) Cargo desempefiado desde el 26 de noviembre de 2015.

(3) Ha causado baja en la Sociedad con fecha 18 de noviembre de 2015.

(4) Cargo desempefiado desde el 26 de noviembre de 2015.

De la retribucion total devengada de estas directivos
corresponde a aportaciones de seguros de vida y planes de
pensiones 13 miles de euras [16 miles de euros en 2014].

ree.es

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen anticipos a estos
directivos.

A 31 de diciembre de 2015 no existen prestamos concedidos
a estos directivos. A 31 de diciembre de 2014 el saldo de los
mismos ascendia a 218 miles de euros.

La Comision de Nombramientas y Retribuciones de la
Sociedad matriz ha estado valorando distintas sistemas

de incentivo a largo plazo, que sirvieran como herramienta

de gestion y mecanismo de cumplimiento del nuevo Plan
Estrategico. Como resultado de estos trabajos, la citada
Comisian, en sesion celebrada el dia 17 de febrero de 2015,
ha aprobado un plan de retribucion para directivas para el
periodo 2014-20189, en el que estan incluidos los Directivos de
primer nivel, cuyo cumplimiento estara ligado a la consecucion
de los objetivos establecidos en el Plan Estratégico del

Grupo para dicho periodo y, adicionalmente, al cumplimiento
de determinadas condiciones. El plan contempla para su
evaluacian un limite minimo del 70% y maximo del 110 %.

En funcion del cumplimiento de los ohjetivos fijados, Ia
valoracion global por los seis afios con un cumplimiento

del cien por cien alcanzaria, para los Directivos de primer
nivel, 1,8 veces la retribucion fija anual. Al igual que en los
objetivos anuales, este plan tiene en cuenta criterios objetivos
predeterminados y cuantificables, alineados can la vision

a medio y largo plazo del Plan Estratégico de la Compafiia

y su fijacion y valoracian corresponden a la Comision de
Nombramientos y Retribuciones. La provision carrespondiente
al devengo a diciembre de 2015 de dicho plan se encuentra
recagida en los estados financieros de la Sociedad.

No existen clausulas de garantia o blindaje, para casos
de despido a favar de los Directivos de primer nivel que
actualmente prestan sus servicios en el Grupo. En caso
de extincion de la relacion labaral, la indemnizacian que
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les corresponderia a dichos directivos seria calculada
conforme a la normativa laboral aplicable. Los contratos

de estos directivas han sido aprobados por la Comision de
Nombramientas y Retribuciones, y se ha dado cuenta de ellos
al Consejo de Administracian.

Los directivas de primer nivel que todavia no han alcanzado
la edad de 60 afios, se encuentran incluidos en el Plan de
Gestion Estructural puesto en marcha por la Sociedad en 2015

(véase nota 4.

Durante 2015 se han recanocido gastos devengados
asociados a la salida, acontecida durante el gjercicio, de

un directiva de primer nivel, de acuerdo a sus condiciones
contractuales, por importe de 914 miles de euros que inclufan
la parte devengada de la retribucian fija, de la retribucion
variable anual y de la retribucian a largo plazo 2014-20189.

24. Informacidn por segmentos

El Grupo Red Eléctrica desarrolla como actividad principal

el transporte de energia eléctrica y la operacion del sistema
eléctrico en Espafia, a través de REE, lo que representa el 93%
de la cifra de negaocio consolidada y el 94% de los activas
totales del Grupo (95% y 94% respectivamente en 2014]. El
resto de actividades suponen de forma caonjunta el restante
7% de la cifra de negocio y 6% de los activos totales (5% y 6%
respectivamente en 2014). Por tanto, no se ha considerado
relevante proporcionar informacion por segmentos de
actividad ni geograficos.

ree.es

25. Intereses en acuerdos
conjuntos

REE interviene en un acuerdo conjunto al 50% junto con RTE
en INELFE, con domicilio en Paris, cuyo objeto es el estudio

y ejecucian de interconexiones entre Espafia y Francia que
permitira el incremento de la capacidad de intercambio de
energia eléctrica entre ambas palises. Las decisiones se taman
con el consentimiento unanime de las partes. Tanto RTE como
REE tienen derecho a los activos y obligaciones respecto

a los pasivos de INELFE por lo que el acuerdo conjunto se ha
clasificado como una operacion conjunta.

El Grupo ha reconocido en las Cuentas Anuales Consalidadas,
sus activos, incluida su participacion en los activas
controlados de forma conjunta y sus pasivos, incluida

su participacion en los pasivos en los que haya incurrido
canjuntamente en INELFE.

Adicionalmente, el Grupo tiene control conjunto en una Unian
Temporal de Empresas (en adelante UTE], ya que existen
acuerdos contractuales que requieren el consentimiento
unanime de los dos participes para tomar las decisiones
sobre las actividades relevantes. El Grupo ha clasificado las
inversiones como operaciones conjuntas, debido a que los
participes tienen derechos sobre los activos y obligaciones
sobre los pasivos. La UTE se ha constituido con el objeto de
prestacion de un suministro de enlace de fibra gptica oscura
con garantia de puesta a dispaosicion entre las Islas Baleares
y la costa Mediterranea, en Espafia.

<
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27. Informacion sobre
medioambiente

26. Garantias y otros
compromisos comprometidos

con terceros y otros activos
y pasivos contingentes

La Sociedad garantiza, solidariamente con REE, la emision
privada de bonas realizada en los Estados Unidos de Ameérica
por importe de 430 millones de ddlares americanas, realizados
por la sociedad del grupo RBV (500 millones de ddlares
americanos en 2014), y el programa de eurobonaos de REF

par un importe de hasta 4.500 millones de euros a 31 de
diciembre de 2015 (3.500 millones de euros en 2014].

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2015y 2014 la
Sociedad garantiza salidariamente con REE, el programa

de emisidn de pagarés Euro Commercial Paper Programme
(Programa ECP] realizados por REF, por un importe de hasta
1.000 millones de euras.

Con fecha 19 de febrero de 2015 REBESUR, TESUR y Scatia
Sociedad Titulizadora S.A., suscribieron un Acto constitutivo de
Fideicomisao de Titulizacion donde se caonstituye el Patrimanio
Fideicometido REDESUR-TESUR con la finalidad de servir de
respaldo de las obligaciones derivadas de las emisiones de
bonos por importe de 110 millones de délares americanas.

La Saciedad, a 31 de diciembre de 2015 tiene un compromiso
de inversion en un inmueble de Tenerife, a ejecutar en 2016,
por importe de 3.600 miles de euros. En 2014 |a Sociedad no
tenia compromisos de adquisicion de construcciones.

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo tiene avales bancarios
derivados del trafico ordinario del negacio otorgados a favor de
terceros por importe de 46.481 miles de euros [55.311 miles
de euros en 2014].

Las sociedades del Grupo, durante el gjercicio 2015, han
realizado gastos ordinarios para la proteccion y mejora del
medio ambiente por un importe de 18.957 miles de euros
(19.852 miles de euros en 2014], principalmente derivados de
la aplicacion de acciones ambientales dirigidas a la proteccion
de la hiodiversidad, prevencion de incendios, cambio climatico,
y prevencion de la contaminacion y paisajismo.

Asimismo durante el afio 2015, se han realizado estudios

de impacto ambiental y supervision medioambiental en
instalaciones eléctricas de nueva construccion, valorados en
3.923 miles de euros (2.652 miles de euros en 2014).

Las sociedades del Grupo no tienen litigios en materia de
proteccion y mejora del medio ambiente de los que se estime
puedan derivar contingencias relevantes. Asimismo, durante los
gjercicios 2015 y 2014 Ias sociedades del Grupo no han recibido
subvenciones significativas de caracter medioambiental.
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@ 28. Otra informacion 29. Beneficio por accion

ESTADOS
FINANCIEROS

CONSOLIDADOS 5 El auditar principal de cuentas de las sociedades del Grupag, Los Beneficios por accion correspondientes a los ejercicios
es KPMG salvo en INELFE, empresa del Grupo en la que 2015y 2014 son los siguientes:
PricewaterhouseCoopers es su auditor.
MEMORIA
CONSOLIDADA
) . L 2015 2014
El importe total devengado por servicios de auditaria de las
A Saciedades del Grupo ha ascendido a 245 miles de euros en Beneficio neto [miles de euros] 606.013 717821
2015 (191 miles de euros en 2014). Adicionalmente se han Nimero de acciones [acciones] 135.270.000 135.270.000
A devengado por servicios adicionales de verificacion contable, Nf‘mertﬂ m'EC“U.dE 9'3]“0”53 propias 333739 96.171
: . , . en cartera (acciones
CONSOLIDADD : realizados por KPMG, en las Sociedades del Grupo por 63 miles N o ouros] wis -~
: , ENeriCIo Dasico por accion [euros ) ,
de euros (45 miles de euros en 2014). S P >
Beneficio diluido por accign [euros) 4,49 531
Ademas en el gjercicio 2015 se devengaran, con otras
sociedades relacionadas directa o indirectamente con A 31 de diciembre de 2015 y 2014 en el Grupo no existen
la firma principal de auditaria, servicios profesionales operaciones que diferencien el Beneficio basico par accion
carrespondientes a servicios de asesoramiento por impaorte del Beneficio diluido por accidn.

de 66 miles de euras [57 miles de euros en 2014].
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@ 30. Pagos basados en acciones

ESTADOS B
FINANCIEROS N
CONSOLIDADOS : Los pagos basadaos en acciones a 31 de diciembre de 2015

y 2014 son los siguientes:

MEMORIA  __
CONSOLIDADA — L R P ] e

GRUPO RED ELECTRICA
PAGOS BASADOS EN ACCIONES a 31de diciembre de 2015y 2014

'ﬁ 2015 2014

INFORME DE
GESTION :
LONSOLIDADD : Numero de acciones Precio medio [(euros) Importe en miles de euros Numero de acciones Precio medio (euros) Importe en miles de euros
Direccion 456 78,88 36 597 60,20 36
Empleados 21.285 78,88 1.679 18.379 66,59 1.224
TOTAL 21.741 78,88 1.715 18.976 66,39 1.260
El precio al que se han valorado estas acciones es el de 31 HeChOS posteriores

cotizacion en el dia que estas fueran entregadas. Todas estas q 31 de diCiembre 2015

entregas se han realizado en virtud de las autorizaciones
otorgadas en Junta General de Accionistas de la Sociedad

matriz y el gasto derivado de este plan se registra en el Con fecha 27 de enero, una vez ohtenida la autorizacion de
epigrafe Gastos de Persanal de la Cuenta de resultados la Comisian Europea, se ha materializado el acuerdo suscrito
consolidada. el 4 de diciembre relativa a la adquisicion del 50% del capital

social de Transmisora Eléctrica del Norte, S.A. [TEN] por parte
de Red Eléctrica Chile, SpA (RECH] a la compafiia chilena
E-CL, S.A. por 218 millones de ddlares americanos.

TEN esta desarrallando el proyecto Mejillones-Cardones,

gue consiste principalmente en la construccion de una linea
de transmisian de electricidad de 600 km a 500 kV en el Narte
del pais, que interconecta el Sistema Interconectado Central

y el Sistema Interconectado del Norte Grande en Chile.
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GRUPO RED ELECTRICA
DETALLE DE PARTICIPACIONES a 31de diciembre de 2015y 2014

(Expresado en miles de euros)

Sociedad 2015

- Domicilio Porcentaje de participacion (1)

86

2014

- Actividad principal Directa Indirecta

Porcentaje de participacion (1)

Red Electrica Corporacion S.A., sociedad matriz, se constituyd en 1985.

Directa Indirecta

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

- Gestion del grupo empresarial, prestacion de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades participadas
y explotacion de los inmuebles propiedad de la Sociedad.

A) Sociedades Consolidadas por el Método de Integracion Global

Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (REE) 100% =

100% -

- Pasea Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Realizacion del transporte y operacion del sistema eléctrico Espafiol y de la gestion de |a red de transporte.

Red Eléctrica Internacional, S.A.U. (REI) 100% -

100% -

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. (Espafia).
- Participaciones internacionales. Prestacion de servicios de consultoria, ingenieria y construccion.
- Realizacian de actividades eléctricas fuera del sistema eléctrico espafiol.

Red Eléctrica Infraestructuras de Telecomunicacion, S.A.U.[REINTEL] 100% -

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. [Espafia).
- Prestacion de servicios de consultoria, ingenieria, construccion y de telecomunicaciones.

Red Eléctrica Infraestructuras en Canarias, S.A.U [REINCAN] 100% -

- Calle Juan de Quesada, 9. Las Palmas de Gran Canaria. (Espafia).
- Construccion de instalaciones de almacenamiento de energia en sistemas insulares y aisladas.

Red Eléctrica de Espafia Finance, B.V. (RBV] 100% -

100% -

- Hoogoaorddreef 15. Amsterdam [Holanda).

- Actividades de financiacion.

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

Red Eléctrica Financiaciones, S.A.U. (REF] 100% -

100% -

- Paseo Conde de los Gaitanes, 177. Alcobendas. Madrid. [Espafia).
- Actividades de financiacian.

(Continta en la pdgina siguiente]
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@ Anexo |

ESTADOS L e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e
FINANCIEROS

CoNsoLDADDs GRUPO RED ELECTRICA
DETALLE DE PARTICIPACIONES / continuacion a 31 de diciembre de 2015 y 2014

MEMORIA (Expresado en miles de euros)
CONSOLIDADA ~— Ea

Sociedad 2015 2014
- Domicilio Porcentaje de participacion (1 Porcentaje de participacion (1)
- Actividad principal Directa Indirecta Directa Indirecta
INFORME DE Redcor Reaseguros, S.A (REDCOR] 100% - 100% -
CONSOLIDADD - 2B, Rue Louvigny. [Luxembourg).

- Actividades de reaseguro.
- Constituida en 2010 en Luxemburgo para poder reasegurar los riesgos de las distintas sociedades

del Grupo, garantizando un mejor acceso a los mercados de reaseguro internacionales.
Red Electrica Andina, S.A. (REA] - 100% (a) - 100% (a)

- Av. Alfanso Ugarte N° 536 Cercado. Arequipa [Perd).
- Prestacion de servicios de mantenimientao de lineas y subestaciones.

Red Eléctrica del Sur, S.A. [REDESUR) - 55% (a) - 55% (a)

- Juan de la Fuente, 453. Lima (Peru).
- Transporte de energia eléctrica y la operacién y mantenimiento de redes de transporte de electricidad.

Transmisara Eléctrica del Sur, S.A. [TESUR] - 55% (d) - 55% (d)

- Juan de la Fuente, 453. Lima (Peru).
- Transmisidn de energia eléctrica y la operacién y mantenimiento de redes de transmisidn de electricidad.

Transmisara Eléctrica del Sur 2, S.A. (TESUR 2] 66,25% (c) - -
- Juan de la Fuente, 453. Lima (Pert).
- Transmision de energia eléctrica y la operacién y mantenimiento de redes de transmisidn de electricidad.

Red Eléctrica Chile SpA [RECH] - 100% (a)

- Avenida El Golf n°40, piso 20. Comuna de Las Condes, Santiago [Chile].
- Adquisicidn, tenencia, administracion, direccién y gestion de valores.

B) Sociedades consolidadas por el Método de Integracion Proporcional

Interconexidn Eléctrica Francia-Espafia, S.A.S. (INELFE] = 50% () - 50% ()

- Tour Initiale, 1 Terrasse Bellini - 92919 Paris La Defense Cedex. Parfis [Francia).
- Estudio y ejecucion de Interconexiones eléctricas entre Espafia y Francia.

(1) Equivalente a derechos de voto. (a] Participacion a través de Red Eléctrica Internacional S.A.U. (b) Participacion a través de Red Eléctrica de Espafia S.A.U. [c] Participacion a través de Red Eléctrica Internacional en un 25% y de REDESUR en un 75%.
(d) Participacion en 2014 a través de Red Eléctrica Internacional y en 2015 a través de REDESUR.
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@ Anexo Il

ESTADOS
FINANCIEROS

RED ELECTRICA CORPORACION, S.A. )
INFORMACION RELATIVA A LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION a 31de diciembre de 2015

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

de los Miembros del Consejo de Administracion en el capital sociedades ajenas al Grupo Red Eléctrica con el mismo,

) de sociedades con el mismo, analogo o complementario género analogo o complementario género de actividad al que constituye

: Miembros del Consejo de Administracion de actividad al que constituye el objeto de la Sociedad el objeto de la Sociedad
INFORME DE A D. José Folgado Blanca - -
comSeLIDADO : D. Juan Lasala Bernad - _

D. Santiago Lanzuela Marina - _

D. José Luis Feito Higueruela - -

D. Fernando Fernandez Méndez de Andés - -

Dfia. Paloma Sendin de Céceres - -

Dfia. Carmen de Barreda Tous de Monsalve - -

Dfia. Maria de los Angeles Amador Millan - -

Dfia. Socorro Fernandez Larrea - -

Dfia. Maria José Garcia Beato - -

D. Antonio Gémez Ciria - -

D. José Angel Partearroyo Martin - _

Los miembros del Consejo de Administracion han comunicado
no encontrarse en situaciones de conflicto de interés a los
efectos del articulo 229 de Ia Ley de Saociedades de Capital.
Ninguno de los miembros del Consejo de Administracion ni
partes vinculadas ha realizado, par 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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1. Situacion de la entidad

1.1. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Organos de administracion de la Sociedad

El gobierno y la administracion del Grupo Red Eléctricay de la
Sociedad matriz, Red Eléctrica Carporacian, S.A. (en adelante
REC), estan encomendados a la Junta General de Accionistas
y al Consejo de Administracion.

La Junta General de Accionistas se rige por los Estatutos
Saciales y el Reglamento de la Junta General de Accionistas,
en cansonancia con lo establecido por la Ley de Sociedades
de Capital. La estructura de la propiedad en la fecha de
celebracion de la Junta General Ordinaria de Accionistas

en 2015 fue:

ESTRUCTURA
DE LA PROPIEDAD

5 Institucional espafol
Datos Junta General Ordinaria
de Accionistas 2015.

65

El Consejo de Administracion tiene constituidas con caracter
permanente dos Caomisiones: la Comision de Auditoriay la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, y se rigen por
lo dispuesto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento
del Consejo de Administracion, ademas de por aquellas
normativas de gobierno corporativo que resulten aplicables
en su caso.

91

La composicion y competencias del Consejo de Administracian

y las diferentes comisiones son las siguientes:

CONSEJO ,
DE ADMINISTRACION

J0,33%

INDEPENDIENTES

66

Competencias

MUJERES (50% consejeras externas)

Separacion de los cargos de Presidente del Consejo
de Administracién y de Consejero delegado

O

CONSEJERA Q
INDEPENDIENTE COORDINADORA

+ Aprobacion de las politicas y estrategias generales de la Sociedad y del Grupo.

* Control de riesgos del Grupo.

* Supervision efectiva del equipo directivo.

+Evaluacién anual de la calidad vy eficiencia del Consejo y el funcionamiento de sus Comisiones.

COMISIGN DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCION

100 100

INDEPENDIENTES MUJERES
o

PRESIDENCIA 9
CONSEJERA INDEPENDIENTE

Competencias relacionadas con

COMISION
DE AUDITORIA

bls  20% U0y

INDEPENDIENTES : MUJERES  : DOMINICALES
@)

PRESIDENCIA @
CONSEJERO INDEPENDIENTE

Competencias relacionadas con

+El nombramiento y cese de consejeros.
* Politica retributiva del Consejo y de la Alta Direccién.

* El cumplimiento de los deberes de los
administradores.

+ Direccién del proceso de evaluacion del Consejo.

+Informacién, supervision y propuestas en materias
de gobierno y responsabilidad corporativa.

+ Elaboracién del informe de diversidad de género
que eleva al Consejo para su aprobacion.

+La vigilancia del proceso de elaboracién de la
informacién econémico-financiera de la Sociedad.

* Supervision sistemas de control interno y gestion
de riesgos.

+La independencia del auditor externo.

* El cumplimiento de las disposiciones legales
y normativa interna.

- Las relativas a la relacién con los accionistas.

D—
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En julio de 2015 el Consejo de Administracion de REC

sometio a la Junta General de Accionistas, reunida en

sesion extraordinaria convocada exclusivamente al efectg,

la separacion de los cargos de Presidente del Consejo de
Administracion y de primer ejecutivo de la compafiia, asi como
el nombramiento de Juan Lasala Bernad como Consejero
ejecutivo. Ambas propuestas recibieron el voto favarable del
99% de los accionistas, siendao el quorum del 58%.

Se estahlecio un periodo transitorio que culminara, a mas
tardar, en la Junta General Ordinaria de Accionistas que se
celebre en 2016, con la plena separacion de funciones entre
el cargo de Presidente del Consejo de Administracion y el de
Consejero delegado. A partir de dicha Junta, el Presidente del
Consejo de Administracion tendra atribuidas exclusivamente
las responsabhilidades inherentes a dicho cargo.

Por otra parte, se mantiene la figura del Consejero
independiente coordinador creada en 2013, cuyo cometido
fundamental es organizar las pasiciones comunes de los
consejeras no ejecutivas, en particular de los consejeros
independientes, y servir de cauce de interlocucion de tales
posiciones ante el Presidente del Consejo de Administracion,
el propio Consejo y sus Comisiones.

En el Informe Anual de Gobierno Corporativo, que se adjunta
a este Informe de gestion, se recoge toda la infarmacion
detallada con respecto a la compaosicion y operativa de los
Organos de Gohierno de la Sociedad matriz.

ree.es

Composicion Grupo Red Eléctrica

El Grupo Red Eléctrica desarrolla coma actividad principal
el transparte de energia eléctrica y la operacion del
sistema eléctrico en Espafia, a traves de Red Eléctrica de
Espafia S.A.U. [REE), lo que representa el 93% de la cifra

de negaocio consolidada y el 94% de los activos totales del
Grupo (95% y 94% respectivamente en 2014]. El resto de
actividades suponen de forma conjunta el restante 7% de
la cifra de negocio y el 6% de los activos totales (5% y 6%
respectivamente en 2014]. Par tanto, no se ha considerado
relevante proparcionar informacion par segmentos de
actividad ni geograficos. El Grupo esta presente en seis paises
(Espafia, Pert, Chile, Holanda, Luxemburgo y Francia].

RED ELECTRICA CORPORACION
(REC) 1

93 Red Eléctrica de Espafia (REE)
(Cifra de negacio consolidada) 93
Actividad eléctrica en Espafia.

7  Otras actividades
(Cifra de negocio consolidada]
Red Eléctrica Internacional (REI)
Actividades eléctricas fuera del sistema
espafiol: en Peru a través de REDESUR, REA,
TESURYTESUR 2.
REINTEL
Actividades de telecomunicaciones.
BVY REF
Actividades de financiacidn.
REDCOR
Actividad de reaseguramiento de riesgos de
las distintas sociedades del Grupo.

92



Cuentas Anuales Consolidadas 2015 reees € D
: 93

INFORME DE
AUDITORIA
INDEPENDIENTE

@ Durante el ejercicio 2015 se han producido variaciones
ESTADOS al perimetro del Grupo que se detallan en la nota 2f de la
CONS0L1DADOS Memaria. A 31 de diciembre de 2015 la composicion del Grupo
es la siguiente (Para mayor informacidn sobre la actividad de cada
una de las sociedades ver Anexo | de la Memoria Consolidada):
MEMORIA :

CONSOLIDADA

INFORME DE

ConSoLIDADD Red Eléctrica Corporacién, S.A.

[REC)

- | | | | | | | )
100« 100 100 100  100%  100% 1004

Red Eléctrica de 5 Red Eléctrica de Red Eléctrica Red Eléctrica de Red Eléctrica de REDCOR

Red Eléctrica : Infraestruct :  Infraestruct d
de Espafia, S.AU. i  'Mraestructuras - : [niraestructuras ce Internacional,S.AU. i EspaiiaFinances,BV. : Financiaciones,S.AU. |  Reaseguros, S.A.
REE ¢ enCanarias,S.AU. @ Telecomunicacion, REI 5 RBV : REF 5 REDCOR
R (REINCAN] . SAUL[REINTEL ) K] L)) ( J

4 | N
50% 1004 1004 59%

Interconexion Red Eléctrica Red Eléctrica Red Eléctrica
Francia-Espaiia, S.A.S. Chile, SpA. Andina, S.A. del Sur, S.A.
(INELFE) (RECH] (REA] (REDESUR)

|
4 A

5%  15% 100%

Transmisora ) Tr.ansmisnra
Eléctrica del Sur 2, S.A. Eléctrica del Sur, S.A.

(TESUR 2) (TESUR]
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1.2. ACTIVIDAD Y EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El Grupo realiza las actividades mencionadas anteriormente,
tanto en Espafia como fuera de Espafia, destacando el
transporte de energia eléctrica en Espafiay Perly la
prestacion de servicios de telecomunicaciones a terceras.

Actividad como Transportista y Operador

del Sistema eléctrico Espaiol

Red Eléctrica de Espafia, S.A.U. (en adelante REE], como
transportista y operador del sistema eléctrico espafiol, tiene
la mision de asegurar el carrecto funcionamiento del sistema
eléctrico espafiol y garantizar en todo momento la continuidad
y seguridad del suministro eléctrico. Para ello, supervisa y
coordina el sistema de generacion y transporte y gestiona

el desarrollo de la red de transporte. La compafiia gjerce

esta mision bajo los principios de neutralidad, transparencia,
independencia y eficiencia ecoanomica can el objetivo de
contribuir a prestar un servicio eléctrico seguro, eficiente

y de calidad para el canjunto de la sociedad.

La reciente aprobacion de la Planificacion 2015-2020 aporta
la certidumbre necesaria para la ejecucion del Plan de
Inversiones.

Los Valares Unitarios de Referencia de inversion (estandares
retributivos) han sido aprobados por el MINETUR can fecha 11
de diciembre de 2015 (Orden IET/2659/2015), y supondra gue
el nuevo marco retributivo de la actividad de transporte gue
establecia el Real Decreto 1047/2013 empiece a ser aplicado
desde el 1 de enero de 2016.

ree.es

En el afio 2015 se han puestao en servicio 414 km de circuitos,
lo que situa el total de la red nacional de transporte al finalizar
el afio en cerca de 43.000 km de circuitos. Por su parte, la
capacidad de transformacian aumentd en 605 MVA, elevando
el total nacional a 84.544 MVA.

Las actuaciones mas significativas llevadas a cabo en el
desarrollo y renovacion de la red de transporte han sido,
por grandes actuaciones o gjes, los siguientes:

> Enlace Asturias-Galicia: el objeto de este eje es garantizar
la seguridad y calidad del suministro en todo el eje norte,
caonectar el norte de Galicia y oeste del Principado de
Asturias con el fin de atender las previsiones de consumo
de esta zona y facilitar la evacuacion de nueva generacion
mediante la incorporacian de 361 km de circuito, 46
posiciones de subestaciones y 3 transformadores. Gran
parte del eje se puso en servicio antes de 2011. En 2015 ha
cantinuado la ejecucion de la linea Boimente-Pesoz cuya
puesta en servicio esta prevista para 2016.

> Eje Torrent: este eje tiene por objeto, por un ladg, ser el punto
de canexian entre Ibiza y Mallorca y, por otro, elevar en un
futuro la tension de 66 kV a 132 kV en la isla de Ibiza. El gje
caonsta de 3,7 km de circuito, 23 posiciones de subestacian,
2 unidades de transformacion y 6 Reactancias. En 2015
Se puso en servicio la subestacion de Torrent.

> Eje Baix-Llobregat: este eje tiene por objeto permitir
la alimentacion del TAV Madrid-Barcelona y mejorar la
alimentacion eléectrica a Barcelona, reforzar el mallado de
la red de 220 kV del area de bajo Llohregat en la provincia
de Barcelona y apoyar la alimentacion del TAV en el tramo
Barcelona-Frontera francesa. El eje consta de 18,8 km de
circuito y 8 posiciones de subestacian. En 2015 se ha puesto
en servicio la linea Nudo Vario-Zal.

94
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> Linea Aragon-Levante: esta linea se crea con el ohjetivo
de enlazar las subestaciones de Aragan, Fuendetodos,
Muniesa, Mezquita y Morella permitiendo asi evacuar la
energia eclica procedente de la nueva generacion y reforzar
el mallado de la red de transpaorte mediante una red de
414 km de circuito, 31 posiciones y un transformador. En
2015 se ha puesto en servicio la subestacion de Marella.

> Eje Santa Ponsa: la finalidad de este eje es el refuerzo
de la intercanexion Baleares-Peninsula y el mallado de la
red de transporte en la isla de Mallarca. El eje consta de
4,7 km de circuito, 39 posiciones, 4 unidades de
transformacion y @ reactancias. En 2015 se pone en
servicio el parque 132 kV de la subestacion Santa Ponsa,
dejando el eje completamente operativo.

En cuanto al fortalecimiento de las interconexiones
internacionales y entre islas, cabe destacar las siguientes
actuaciones:

> Interconexiones con Francia: REE esta proyectando tres
nuevas interconexianes con Francia con el objetivo de
aumentar la capacidad de transporte de energia con
Europa a traves del pais galo, una de ellas interconectara
Espafia con Francia a traves del Golfo de Vizcaya y las otras
dos se llevaran a cabo por los Pirineos centrales. Todas las
actuaciones tienen fecha de puesta en servicio esperada
posterior al afio 2020.

Estos proyectos estan siendo llevados a cabo de forma
conjunta por REE y Réseau de Transport dElectricité [RTE),
a traves de la sociedad francesa INELFE, de la que san
propietarios al 50% los TSO espafiol y frances y han sido
calificados de interés prioritario por la Union Europea.

> Intercanexiones entre islas: el objetiva principal de Ia
interconexion Mallorca-lhiza es terminar con el actual
aislamiento eléctrico de Ibiza, ademas de ahorrar costes
para el sistema y favorecer la competencia en la
generacion de energia en las islas. Este nuevo enlace
refuerza el proceso de integracion eléctrica de las islas
Baleares con la Peninsula y es fundamental para
garantizar la fiabilidad del suministro en el archipiélago.
Se ha llevado a cabo en 2015 el tendido del cable 1 del
Mallorca-lhiza [125,6 km). Asimismo, existen otros proyectos
de intercanexian entre islas que conectaran Mallorca-
Menorca, Ibiza-Formentera y Lanzarote-Fuerteventura.

> Entre las instalaciones puestas en servicio en 2015,
adicionalmente merecen la pena destacarse la linea
Marella-Mudgjar (51 km], la E/S Plasencia (29,9 km]) y
la linea Penagos-Glefies (21,9 km), asi como diversas
subestaciones de 400, 220, 132 y 66 kV.

Adicionalmente, en el gjercicio 2015 los hechos mas
destacables, han sido:

> a demanda de energia eléctrica peninsular finalizd
el afio en 248.025 GWh, un 1,8 % superior a la de 2014.
Corregidos los efectos de la laboralidad y la temperatura,
la demanda atribuible principalmente a la actividad
econgmica sitla la tasa en el 1,6%, lo que confirma
el cambio de tendencia respecto a lo ocurrido el pasado
afio que se situd en un -0,1%.
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> El maximo de potencia instantanea se registra el miercoles
4 de febrero a las 19.56 horas con 40.726 MW, un 4,6%
superior al maximo del afio anterior y un 10,4% inferior al

: récord de 45450 MW alcanzado el 17 de diciembre de 2007.

La demanda maxima horaria se produjo también el 4 de

: febrero (entre las 20 y 21 horas) con 40.324 MWh, un 10,1%

por debajo del maximo histarico alcanzado en 2007.
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> La potencia instalada peninsular se ha aumentado
ligeramente respecto al afio anteriar, al finalizar el afio 2015
en 100.966 MW, 334 MW [un 0,4%) mas que en diciembre de
2014. Las mayares variaciones se han registrado en fuel-gas
que ha reducido su potencia en 506 MW comao consecuencia
del cierre de la central de Foix y en hidraulica que ha
aumentado su potencia en 868 MW como consecuencia
fundamentalmente de la puesta en servicio de la central de
La Muela Il. El resto de tecnologias no han tenido variaciones
de potencia o han sido pocao significativas.

>Durante el afio 2015 se han realizado con éxito las subastas
para la prestacion del Servicio de Interrumpihilidad durante
el afio 2016. Concretamente la gran industria del pais ha
competido por la asignacidon del recursa interrumpible en
unas subastas que han dado como resultado la adjudicacion
de 2.890 MW de recursao interrumpible para 2016.

>En 2015, las energias renovables han reducido su papel
en la produccion global de energia en el sistema eléctrico
cubriendo el 36,9% de la produccidn total (un 42,8% en
2014).

> Los intercambios de energia eléctrica a traves del enlace
Peninsula-Baleares, han tenido un saldo exportador hacia
Baleares de 1.333 GWh [un 2,7% mas que en 2014), lo que
ha permitido cubrir el 23% de la demanda del sistema
eléctrico balear.

>la demanda anual de energia eléctrica en el conjunto de
los sistemas no peninsulares finalizé 2015 con un aumento
del 2,0% respecto al afio anterior. Por sistemas, en Baleares
aumento un 3,7%, en Canarias un 1% y en Melilla un 1,7%,
mientras que en Ceuta descendid un 3,2%.

> El saldo de intercambios internacionales de energia eléctrica
ha mantenido un afio mas su signo expaortador, alcanzando
en 2015 un valor de 133 GWh, aungque han experimentado
una caida cercana al 96% respecto al afio anterior.

> Las expartaciones se situaraon en 15.089 GWh
(15716 GWh en 2014) y las importaciones en 14.955 GWh
(12.310 en 2014).

Negocio de telecomunicaciones

El negocio de telecomunicaciones del Grupo se desarralla
fundamentalmente en Espafia, a traves de la filial Red Eléctrica
Infraestructuras de Telecomunicacion, S.A.U. (REINTEL].

REINTEL es la sociedad del Grupo Red Electrica que tiene por
objeto el desarraollo de la actividad de explotacian de redes
y prestacion de servicios de telecomunicaciones para terceros.

REINTEL se constituyo el 29 de junio de 2015 comao
consecuencia de la escision parcial de la rama de actividad
de telecomunicaciones que Red Eléctrica Internacional, S.A.U.
(REI) desarrollaba hasta dicha fecha.
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REINTEL se posiciona como un proveedar neutral de
infraestructuras de telecomunicacian, siendo su actividad
principal el alquiler de fibra optica oscura y de infraestructuras
anejas a dicha red para que los operadores de
telecomunicaciones puedan prestar servicios a sus clientes.
REINTEL dispone de una red de fibra gptica de mas de

33.000 Km. de cables desplegada sobre la red de transporte
eléctrico y la red ferroviaria.

En el ejercicio 2015 na se han registrado hechaos significativos
que influyan en la evalucidn del negocio. No obstante, es
importante destacar que el ejercicio 2015 recoge por primera
vez el impacto de los doce meses de la adjudicacion por un
plazo de 20 afios de los derechos de uso y explotacion de la
red de fibra ¢ptica, no dedicada al servicio ferroviario y demas
elementos asociadaos, propiedad de Adif-Alta Velocidad.

Dicha operacion se formalizd el 20 de noviembre de 2014,

Negocio internacional

El Negocio internacional del Grupo Red Eléctrica se
ha desarrollado principalmente a través de Ias filiales,
REDESUR y TESUR que gestionan infraestructuras de
transporte eléctrico en Peru.

Durante este afio 2015, la excelencia en la gestion de
REDESUR y TESUR y el compromiso con la satisfaccion
de los grupos de interés han permitido ofrecer un servicio
de transmisian de energia con la maxima disponibilidad y
apoyar el desarrollo de su entorna de actuacion.

Para REDESUR la consolidacion del Sistema Integrado

de Gestion (SIG), ha permitido seguir presentando unos
excelentes estandares de calidad en la operacion, lograndose
una tasa de disponibilidad de la red en 2015 del 99,83 %,

y un valar medio del 99,79% en los Ultimos 5 afios.

Por otra parte, TESUR se sitla en la fase inicial de operacion
de la concesion por un periodo de 30 afos tras la puesta

en operacion comercial a mediados de 2014 de Ia linea de
transporte de 220 kV Tintaya-Socabaya, adjudicada en 2010.
En este periodo, la tasa de disponibilidad de la red de TESUR
se ha situado en el 99,84%.

REA realiza servicios de mantenimientao de las instalaciones
de REDESUR y TESUR. Asimismo, en 2015, REA ha llevado

a cabo todas las tareas para la implementacion de los
prayectos especiales emprendidos por REDESUR vy actividades
pendientes en las instalaciones de TESUR. Ademas han
realizado trabajos de mantenimiento de instalaciones y
supervisian de obra para otros clientes, lo que la consolida,

en el sur de Perd, como una de las empresas de referencia

en la prestacion de estos servicios.

En 2015, nuevaos proyectos han contribuido a la ampliacian
de la base de negocio internacional del Grupo Red Electrica,
permitiendo una diversificacion controlada con bajo riesgo.

Con fecha 12 de febrero de 2015, Red Eléctrica Internacional
S.A.U., en consorcio con AC Capitales, resultd adjudicataria

de la cancesion de la linea de 115 kmy 220 kV y subestaciones
asociadas Azangaro-Juliaca-Puno en Peru. El proyecto

incluye el disefio, construccion, operacion y mantenimiento
durante 30 afios y tiene una inversion prevista de 70

millones de dalares. Para el desarrollo de este proyecto y su
posterior operacion comercial se ha constituido la sociedad
concesionaria Transmisara Eléctrica del Sur 2, S.A. [TESUR2].
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Con fecha 16 de diciembre de 2015, REl ha resultado
adjudicataria de la concesion de la linea de 128 kmy 220 kV
y subestaciones asociadas Montalvo-Los Heéroes, también
en el sur de Perd. El proyecto incluye el disefio, construccidn,
aperacign y mantenimiento durante 30 afios y una inversian
prevista del entorno de 40 millones de dolares.

Con fecha 19 de noviembre de 2015 REIl adquirio el 100%
la sociedad Red Electrica Chile, SpA [RECH], cuya actividad

principal consistira en la adquisicion, tenencia, administracion,

direccion y gestion de las participaciones que el Grupo vaya

a mantener en Chile. El capital social de la compafiia es de
110 millones de doélares americanas, los cuales a 31 de
diciembre de 2015 se encuentran pendientes de desembolso.

Red Eléctrica Chile SpA (RECH]), filial de REI, y la compafiia
chilena E-CL, filial de ENGIE, con fecha 4 de diciembre de
2015, firmaron un acuerdo por el que RECH adquirira el 50%
del capital social de Transmisora Eléctrica del Norte [TEN],

propiedad de E-CL, por un importe de 218 millones de dalares.

Esta adquisicion permitira que ambas compafiias participen
conjuntamente en la canstruccion y explotacion comercial de
la linea de transporte eléctrico Mejillones-Cardones, en Chile,
que esta desarrollando TEN. El proyecto, que se encuentra

ya en fase de caonstruccion, forma parte del sistema de
transmisian troncal de Chile y consiste en una linea eléctrica
de 500 kV de tension y 600 km de longitud que conectara

el Sistema Interconectado Central (SIC) con el Sistema
Interconectado del Norte Grande [SING]. Con esta adquisicion
el Grupo Red Electrica inicia su actividad en Chile y supaone
su cansolidacion en dos zonas geograficas limitrofes, norte
de Chile y sur de Peru.

Desde el punto de vista de la gestion financiera, un hito
importante ha tenido lugar en el gjercicio 2015. En el mes de
abril se realiza la primera emision de bonos REDESUR-TESUR,
mediante una estructura de titulizacion, por importe de 110
millones de ddlares (70 millones de dalares a 15 afios y 40
millones de dalares a 28 afios). Es la primera emision de bonos
que se realiza en Pert mediante un patrimonio fideicometido
incluyendo dos concesiones que se garantizan de manera
cruzada y también representa la primera emision en el
mercado local de mayor plazo de un emisor corparativa.
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2. Evolucion y resultados
de los negocios

2.1. PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

El Importe neto de la cifra de negocio del gjercicio 2015
asciende a 1.938,9 millones de euros y su crecimiento ha sido
del 5,0% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. Este
incremento recoge el aumento de los ingresos de Transporte
en Espafa por las puestas en servicio del 2014 y los ingresos
asociados a la prestacion de servicios de telecomunicaciones.
Por este concepta se registraron 83,5 millones de euras al
incarporar los derechas de uso y explotacion de la red de fibra
optica de ADIF durante todo el ejercicio, mientras que el afio
pasado se registro tan solo mes y medio al formalizarse el
acuerdo en noviembre de 2014.

El Resultado bruto de explotacidn (EBITDA] asciende a 1.458,4
millones de euros, lo que supone un crecimiento del 5,3%
sabre el afio anterior. Mas de la mitad del crecimiento del
EBITDA se debe a la actividad de telecomunicaciones, el resto
procede de las actividades tradicionales de Red Eléctrica.

En relacion a los costes operativas hay que sefialar:

> Los costes de aprovisionamientos y otros gastos de
explotacion registran un incremento del 5,9% en 2015.
Esta partida hubiera crecido tan solo un 1% si eliminaramos
los costes asociados al negocio de telecomunicaciones,
reflejando las mejoras de eficiencia realizadas por la
empresa.

ree.es

> Los gastos de personal aumentan un 5,0% respecto al
gjercicio anterior algo mas de la mitad de este aumento
se debe a la evolucion de sueldos y salarios, partida que
incarpora el aumento de plantilla. El resto se debe a mayares
cargas sociales y a otros gastos asimilados.

La plantilla final se sitta en 1.763 personas a 31 de diciembre
de 2015, mientras que la plantilla media ha sido de 1.755
empleados y representa un incremento en torno al 1%
respecto al 2014,

El Resultado neto de explotacidn [EBIT) alcanza los 989,0
millones de euros, un 4,2% por encima del obtenido en afio
pasado dehido al incremento del 11,1% de las dotaciones para
amartizacion de activos no carrientes como consecuencia

de las puestas en servicio en 2014, entre las que destaca la
nueva interconexion eléctrica con Francia, y el impacto de

la amortizacion de los derechas de uso y explotacion de la red
de fibra gptica de ADIF.

El Resultado financiero ha ascendido a -159,3 millones

de euraos frente a -95,7 millones de euros registradas en

el mismo periodo del ejercicio anterior, cifra que incluia

el impacto positiva de 52,3 millones de euros procedentes
de la indemnizacian recibida del gobierno boliviano par

la expropiacion de TDE. Por su parte, el gasto financiero por
intereses de 2015 ha sido muy similar al del afio anterior,
ya que el menaor coste medio de la deuda ha sido compensado
casi en su totalidad con el mayor saldo medio de la misma.
Elinferior Resultado financiero de 11,3 millanes de euros
es consecuencia principalmente de una menar activacion
de gastas financieros.
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En consecuencia, el Resultado del ejercicio ha alcanzado los
606,0 millones de euros, un 15,6% por debajo de los obtenidos
el afio anterior. Si se eliminan las partidas no recurrentes
incluidas en 2014, la mencionada indemnizacion por TDE

y el impacto de la aplicacion de la reforma fiscal contenida

de la Ley 27/2014 sobre el Impuesto de Sociedades de

106,1 millones de euras, el resultado del gjercicio se hubiera
incrementado en un 8,3%.

Las Inversiones llevadas a cabo por el Grupo durante el
gjercicio 2015 han alcanzado los 447,8 millones de euros,

de los que 410,7 millones de euros se destinaran al desarrollo
de la red de transporte nacional y 12,0 millones de euros al
almacenamiento energético en Canarias. Las inversiones

en 2015 han sido un 53,2% inferiores a las realizadas el afio
anterior, ya que el 2014 incorporaba también la adquisicion de
los derechos de usa y gestion de la red de fibra 6ptica de ADIF
por importe de 433,7 millones de euros.

Los Dividendos pagados con cargo a los resultados del
gjercicio anterior han sido de 404,8 millones de euras,
equivalentes a 3 euraos por accion.

Al cierre del gjercicio 2015 un 89% de la deuda financiera del
Grupo es a largo plazo. Atendiendo al tipo de interés, un 85%
de la misma es a tipo fijo, mientras que el 15% restante es a
tipo variable. En el 2015 el coste medio de la deuda financiera
del Grupo ha sido del 3,20%, frente al 3,49% del afio anteriar.

Por ultimo, el Patrimonio Neto del Grupo Red Eléctrica ha
alcanzado los 2.760,6 millones de euros, un 8,2 % superior al
del cierre del gjercicio 2014. Este crecimiento es consecuencia
principalmente de los resultados del periodo aminorado paor

la carrespondiente distribucion de dividendos.

reees € D
100

INDICADORES
DE CARACTER FINANCIERO
S

2014 2015 A%
Cifra de Negacio 1.846,7 1.9388 5,0%
Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA] 1.3854 14584 53%
Resultado Neto de Explotacion (EBIT) 949,2 989,0 4,2%
Beneficio Neto 7178 606.,0 -15,6%
ROE [RDI / Patrimonio neto) 28,1% 22,0% -28,8%
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 5120 1.326,1 159,0%
Distribucion de dividendos 343.8 404,8 17.7%
Patrimonio neto 2.552,5 2.760,6 8,2%
Apalancamiento 87,9% 64,0% -5,7%
Inversiones 9576 4478 -53,2%
Activos totales 10.558,0 10.597.9 04%
Ratio de cobertura de deuda [Deuda neta / EBITDA] 3,80 3,36 -13,7%

2.2. CUESTIONES RELATIVAS A MEDIOAMBIENTE
Y APERSONAL

2.2.1. MEDIOAMBIENTE

Las actividades del Grupo se desarrallan de acuerdo con
estrictos criterios ambientales asumidos y desarrollados
en la politica amhiental del Grupao.

El compromiso can el medio amhbiente nace de la Direccion
del Grupo, que establece la palitica ambiental (revisada y
aprobada en octubre de 2014]) e implementa los medios para
el cumplimiento de los requisitos ambientales. El Director
General de Transporte de REE ha sido designado como
representante especifico del Sistema de Gestion Ambiental,
certificado segun la norma ISO 14.001.
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La implicacion de todas las unidades organizativas y el
compromiso de todas las personas que trabajan en el Grupo
son fundamentales para el desarrollo de este sistema. Para
dar apoya técnico, existe un departamento especifico de
medio ambiente.

Los principales retos ambientales del Grupo son los siguientes:

> Compatibilizar las instalaciones con el entarng,
seleccionando los trazados y los emplazamientos de forma
que el impacto ambiental se vea minimizado. Ademas,
gracias a la aplicacion de medidas preventivas y correctaras
y al seguimiento de estrictos criterios ambientales en todas
las fases de nuestra actividad, los efectos potenciales de la
misma sobre el medio amhbiente resultan no significativos.

> Asegurar la proteccion y conservacion de la biodiversidad,
para lo que se ha implantado una estrategia especifica, en la
que destacan las siguientes areas de actuacion: proteccion
de faunay flora (en especial de la avifauna), prevencion de
incendios y desarrollo de proyectos de conservacion.

> Contribuir en la lucha contra el camhio climatico, lo que ha
llevado al Grupo a definir una Estrategia de Cambio Climatico
(revisada y aprobada en mayo de 2014] y un Plan de accign
y reduccion de emisiones aprobado en mayo 2015. En
este sentido se han llevado a cabo diversas acciones en
materia de ahorro y eficiencia energética, principalmente
relacionadas con la movilidad sostenible y reduccion de
consumas electricos.

El Grupo ha realizado durante el gjercicio 2015 gastos
ordinarios para la proteccion y mejora del medio ambiente por
un importe de 18.957 miles de euros. Asimismo, la cuantia
destinada a medio ambiente asociada a los proyectaos de
inversion ha sido de 3.923 miles de euros en 2015,

2.2.2. EQUIPO HUMANO

El plan director de Recursos Humanos (2014-2018], vinculado
al Plan Estrategico y al Plan de Responsabilidad Corporativa,
facilita la consecucion de los objetivos empresariales
dentro de un amhiente de compromiso y buen clima social.
Todas las actuaciones y proyectos contemplados en dicho
plan se apoyan en los principios de eficiencia, igualdad de
opartunidades, fomento de las posibilidades y alternativas
de conciliacion entre la vida laboral y personal, respeto a

la diversidad y trato justo e individualizado de todos los
profesionales que integran el Grupo.

El plan director de Recursos Humanaos se despliega a traves
de cuatro lineas fundamentales: socio estrategico del negacio,
excelencia en la gestion, desarrollo del talento y liderazgo

en seguridad y salud. El sequimiento de su eficacia se realiza
a través de los Cuadros de Mando de recursos humanaos

y a través de las encuestas de clima y de satisfaccion que

se realizan perigdicamente. El plan se revisa y actualiza
anualmente para incorparar las mejoras y sugerencias
detectadas.

Empleo estable y de calidad

Contar con un equipo humano altamente cualificado,
motivado y comprometido es esencial para el desempefio de
las responsabilidades que el Grupo tiene asignadas, asi como
para responder a los retos de los préximas afios y las acciones
mas relevantes.

A finales de 2015 la plantilla del Grupo estaba integrada
por 1.763 profesianales, el crecimiento de plantilla ha sido
del 1,2%.
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La evolucion de la plantilla media y final en el 2014 y 2015 ha
sido la siguiente:

2014 2015 A%
Plantilla media 1.737 1.755 1,0%
% Hombres 771% 77,9% 1,1%
% Mujeres 22,9% 22,1% -3,6%
Plantilla final 1.742 1.763 1,2%

Se sigue trabajando en la mejora del modelo de retribucion
y recompensa global que atraiga y motive a la persanas.
Justo, equitativo internamente y competitivo externamente,
que reconozca y respete la diversidad, fomente el desarrollo
profesional y el espiritu de superacion. En este sentido se

ha implantado un modelo retributivo para el Equipo Directivo
que incorpara la retribucion variable diferida y/o vinculada

a objetivos gerenciales.

En 2015, y dentro del maodelo integral de gestion del talento,
se ha trabajado en el crecimiento de la empleabilidad interna
de las personas durante su ciclo de vida como empleados
mediante programas de integracian, desarrollo y movilidad.

Red Electrica ocupa la paosicion 21 en el ranking
MercaTalento 2015.

Diversidad e inclusion

Durante 2015 se han continuado desarrollando acciones en
pro del incremento de mujeres en paosiciones tradicionalmente
ocupadas por hombres.

En el ejercicio 2015 se ha renovado el distintivo de Igualdad
en la empresa otorgado por el Ministerio de Sanidad, Servicios
Saciales e lgualdad.

Durante el afio 2015, el Grupo ha dado un giro a su estrategia
de inclusion de profesionales con discapacidad con
aprobacion de un Madelo de Gestion. El Modelo y el Plan

de Accion asociado para su despliegue fueron aprobadaos

a principios de 2015.

En el afio 2015 se ha aprobado el Modelo de Gestion del
Envejecimiento y un Plan de Accion asociado que permita
realizar una gestion integral del envejecimiento, sostenible
y transversal integrado en la estrategia del Grupo.

Gestion del Talento

En 2015 se ha desarrollado el Modelo de Gestion del
Conacimiento disefiado en 2014, acompafiado de un Libro
Blanco como apoyo metodoldgico y practico, y se ha cerrado
el Modelo con el disefio y aprobacian de un plan de accion
asociado gue se implantara a partir del 2016.

La Escuela Corporativa del Grupo [ECRE), se sigue
consolidando como Unico canal para la gestion de la
formacion interna del negocio impulsando la gestion del
conocimiento a través de instructores propios y expertos
de las diferentes unidades de la compafiia.

Todos los empleadaos son evaluados anualmente por
competencias, compromiso y contribucian. Durante el

afio 2015 se ha incluido en el modelo la evaluacion de
competencias digitales para todas las personas empleadas
que apayara la transformacion digital en la compafiia. También
se ha ampliado la evaluacion multifuente del equipo directivo
incluyendo la evaluacion colateral par procesos.
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Dialogo y Transparencia

Facilitar informacian y estimular el dialogo interno son los
objetivos principales de la comunicacion interna para apoyar
el logro de los objetivas a traves de los profesionales que
integran la compafiia.

La comunicacian presencial ha sido relevante en la divulgacion
de estrategias, politicas y objetivos. En 2015 se han centrado
en el cadigo ético, empresa saludable y responsabilidad
carparativa.

La nueva intranet miRED ha sido la principal novedad de

los canales internas, apostando por una comunicacion
compartida entre todas las unidades de la arganizacion

y por espacios colaborativos que permiten conectar personas
y facilitan el dialogo.

En 2015 se lanzo la encuesta de clima con un aumento

muy destacado de la participacion [91%] lo que ha facilitado
informacion detallada sobre los temas claves de gestion

de personas.

Seguridad y Salud

El Grupo Red Eléctrica tiene el ohjetivo de reducir los
accidentes laborales y la mejora continua y progresiva de
los niveles de seguridad y salud de sus empleados y de los
empleados de los proveedores que colaboran o trabajan
en las instalaciones de la empresa.

Durante 2015, si hien se han mejorada los niveles de
inspeccion y control de las actividades desarraolladas en
instalaciones, debemas indicar que se han producido dos
accidentes mortales en trabajos realizados por personas
empleadas de proveedores.

ree.es

Conciliacion de la vida laboral y personal

El avance en los ultimos afios en el modelo de gestion

de la canciliacion ha permitido progresar en la estrategia de
gestion de recursos humanos. El reto esta en conseguir valarar
de manera individualizada la bidireccionalidad existente entre
los diferentes amhitos de las personas (trabajo-persaona),

para conseguir una gestion de la conciliacion mas flexible,
basada en el compromiso mutuo entre empresa y personas,
con el objetivo de alcanzar una mejora en el bienestar

y calidad de vida.

3. Liquidez y recursos
de capital

El Grupo Red Eléctrica mantiene una politica de liquidez

que permite asegurar el cumplimiento de los compromisas
de pago adquiridas, diversificando la cobertura de las
necesidades de financiacion y los vencimientos de la deuda.

La posicion de liquidez del Grupo se basa fundamentalmente
en la fuerte generacian de flujos procedentes principalmente
de las actividades reguladas, lo que unido a una adecuada
gestion de los periodos de cobro y de pago y a la capacidad
financiera existente con la disponibilidad de lineas de
credito tanto a corto como a largo plazo, le permite al Grupo
desarraollar una gestion prudente del riesgo de liquidez.

A 31 de diciembre de 2015 la disponibilidad de las lineas
de credito asciende a 1.924,6 millones de euros.

El plazo medio de vencimiento de la deuda dispuesta a cierre
de ejercicio es de 6 afios.
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La estrategia financiera que ha seguida tradicionalmente

el Grupo ha ido encaminada a reproducir la naturaleza de

los negocios que desarrolla adaptandose a la regulacion
vigente en cada momento. Las actividades desarrolladas por
el Grupo son actividades muy intensivas en capital en las
que las inversiones realizadas tienen un elevado periodo de
maduracion. Adicionalmente, la retribucion de estos activos
se realiza por periodos largos, esto hace que la deuda
financiera esté principalmente contratada a largo plazo

y referenciada de forma mayaritaria a tipos fijos.

ESTRUCTURA DE LA DEUDA FINANCIERA:
FIJO VS. VARIABLE 15

35 T|poF|Jo B B 85 I
15 Tipo Variable

Respecto a la estructura de capital el Grupo Red Eléctrica
sigue una politica de asegurar una estructura financiera que
optimice el coste de capital con una salida posician financiera,
compatibilizando la creacion de valor para el accionista con

la consecucion de un coste competitivo para las necesidades
de financiacion. Periddicamente se realiza un seguimiento

del capital de acuerdo con el ratio de apalancamiento, que en
2015 asciende al 64,0% frente al 67,.9% en 2014. Este ratio

se calcula como la Deuda Financiera Neta dividida entre el
Patrimonio Neto mas la Beuda Financiera Neta.

ree.es

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

4. Gestion de riesgos

El Grupo tiene establecido un Sistema de Gestion Integral

de Riesgaos que tiene por objeto asegurar que os riesgos

que pudieran afectar a las estrategias y objetivos sean
identificados, analizados, evaluados, gestionados y
controlados de forma sistematica, con criterios uniformes

y dentro de los niveles de riesgo fijados, con la finalidad

de facilitar el cumplimiento de las estrategias y ohjetivas

del Grupo. La Politica de Gestion Integral de Riesgos y el
Procedimiento General de Gestion y Control Integral de
Riesgos, han sido aprobados par el Consejo de Administracion
y estan basados en el Marco Integrado de Gestion de Riesgos
Corparativos COSO Il (Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission).

Uno de los principales riesgos identificados para la
consecucian de los ohbjetivos del Grupo, son los regulatarios,
al estar los principales negocios del Grupo sometidos a
regulacion; los operacionales, derivados fundamentalmente
de las actividades realizadas para el servicio al sistema
eléctrico; los financieros y los medioambientales.

El Sistema de Control de Riesgaos incluye tambien la Gestion
del riesgo financiero. Las paliticas para cubrir cada tipo de
riesgo financiero estan detalladas en la nota 14 de la Memoria
de las Cuentas Anuales del gjercicio.

<
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5. Informacion sobre el

periodo medio de pago a
proveedores. Diposicion adicional
tercera. ‘Deber de informacion’
de la Ley 15/2010, de 5 de julio

En base a los parametros establecidos en la Resolucion del
29 de enero de 2016, del Instituto de Contahilidad y Auditoria
de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la Memoria
de las Cuentas Anuales en relacidn can el periodo medio de
pago a proveedores en operaciones comerciales, el periodo
medio de pago a proveedares al cierre del ejercicio 2015

es de 50,06 dias para las sociedades espafiolas del Grupo.

El desglose de la informacion requerida por la mencionada
Resalucion se recoge en la nota 18 de la Memaria
carrespondiente al ejercicio 2015 del Grupa.

6. Circunstancias importantes
ocurridas tras el cierre del
ejercicio

Con fecha 27 de enero, una vez obtenida la autorizacion de

la Comisian Europea, se ha materializadao el acuerdo suscrito
el 4 de diciembre relativo a la adquisicion del 50% del capital
social de Transmisora Eléctrica del Norte, S.A: [TEN] por parte
de Red Electrica Chile, SpA [RECH] a la compafifa chilena
E-CL, S.A por 218 millones de dolares americanos.

ree.es

TEN esta desarrollando el proyecto Mejillones-Cardanes,
que consiste en la canstruccidn de una linea de transmision
de electricidad de 600 km a 500 kV en el norte del pais, que
interconecta el Sistema Interconectado Central y el Sistema
Interconectado del Norte Grande en Chile.

7. Evolucion previsible

La Sociedad, como cabecera del Grupo Red Eléctrica, velara
porque las empresas del Grupo contribuyan con el desarrollo
de sus actividades a la consecucidon de los objetivos que
establece el Plan estratégico del Grupo.

Para tal fin, se fomentara que las distintas empresas del
Grupo desarrollen tanto los negaocios regulados coma los

no reguladas, dentro y fuera de Espafia, respondiendo a los
principios estahlecidos, con un especial énfasis en el fomento
de la eficiencia que exige la realidad actual.

La ejecucion de la estrategia sobre la base de la excelencia,

la innovacion y el desarrallo de las persanas permitira al Grupo
mantener el liderazgo del que disfruta en la actualidad en
fiabilidad y seguridad de los sistemas eléctricas en los que
operay en el excelente desarrollo del resto de actividades.

La Sociedad mantiene su compromiso de maximizar el valor
para sus accionistas ofreciendo una atractiva rentahilidad
por dividendo, y cantribuyenda a la revalarizacion de la accidn
mediante una gestidn eficiente de su negaocio, analizando
otras alternativas de generar valor para el accionista.
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CoNSOLiDABOS duraderas y el logra de una mejor reputacion carporativa,
enfocada al 6ptima servicio a la sociedad, elemento

diferenciador de su gestion.
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EVOLUCION PREVISIBLE DE LAS ACTIVIDADES
REGULADAS EN ESPANA

INFORME DE
GESTION —

CONSOLIDADO La evolucion previsible de las actividades reguladas en Espafia

realizada a través de REE se sustenta fundamentalmente en
las siguientes lineas de actuacion:

> La integracion de mercados y sostenihilidad del sistema
eléctrica, que justifica un mantenimienta del nivel de
inversianes en la red de transporte en los proximos afigs,
adaptado al nuevo marco retributivo. El plan de inversiones
estara centrado en potenciar el refuerzo estructural y el
mallado de la red de transporte y en el desarrollo de las
interconexiones, tanto con Europa como en los sistemas
insulares.

> La busqueda de eficiencias, que permitan mantener a
REE como referente internacional. Para tal fin la compafiia
revisara los principales procesaos operativos, fomentando
una organizacion agil y flexible que caontribuya a optimizar
la rentabilidad de la compafifa y la eficiencia del sistema
eléctrico tanto en la peninsula como en los sistemas
insulares.

> El desarrollo de nuevas actividades reguladas como
el almacenamiento de energia en las islas que sirve de
herramienta para garantizar la seguridad del sistema
eléctrico.

ree.es

REE mantendra una palitica financiera adaptada al nuevo
modelo retributivo de la actividad de transporte, lo que supone
el mantenimiento de una deuda financiera diversificada

y una posicion de liquidez holgada para cubrir los proximos
vencimientos, buscando que la estructura financiera sea

lo mas flexible posible.

EVOLUCION PREVISIBLE DE LAS ACTIVIDADES
DE TELECOMUNICACION

La actividad de telecomunicaciones desarrollada a través

de REINTEL, como proveedor de infraestructuras de
telecomunicacion, se focalizara en el mercado de las redes
troncales de fibra, lo que supone la prestacion de servicios de
alquiler de fibra gptica oscura de infraestructuras asociadas

a los agentes del sector de las telecomunicaciones. Para ello,
REINTEL seguira desarrollanda su plan comercial y ejecutando
las inversiones a petician de los clientes, lo que generara
nuevos ingresos para la compafiia.

Adicionalmente, REINTEL avanzara en la interconexion de
redes de fibra eléctrica y ferraviaria con objeto de ofrecer
nuevas soluciones a sus clientes como nuevas redundancias
y nuevas puntos de acceso. Todo ello se realizarda manteniendo
el elevado nivel de calidad de servicio ofrecido a sus clientes.

EVOLUCION PREVISIBLE DEL NEGOCIO
INTERNACIONAL

REIl, como sociedad integrante del Grupo responsable de

la actividad internacional, mantendra enfocada su actividad
en fortalecer su desempefio en los paises en los que esta
presente, concretamente en Perd y Chile.
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Asimismo y como via de ampliacion de la base de negacio,
REI perseguira la ejecucion de proyectos o adquisiciones que,
cumpliendo una serie de criterios geograficos, estrategicaos

y financieros, permitan aumentar la presencia de la compafiia
a nivel internacional, tanto en Latinoameérica como en otras
areas geograficas.

8. Investigacion, desarrollo
e innovacion [|+D+i]

En 2015 se ha aprobado el nuevo Plan de Desarrollo
Tecnoldgico 2016-2019, alineado con el nuevo Plan
Estratégico y como uno de los pilares de la Estrategia Integral
de Innovacian, en el que se han identificado los objetivos

y prioridades tecnolagicas a medio y largo plazo. Para su
elaboracion se ha contado con la ayuda de 245 expertos de
empresas, de la comunidad cientifica y del Grupo.

En el ambito internacional destaca la participacion activa en
el Comité de |+D+i de ENTSO-E, y en particular en la edicion
del ‘R&D Application Report 2014’ enfocadao a analizar cémo
estan aplicando los TSOs los resultados obtenidos en los
proyectos |+D+i europeas finalizados en los Ultimos afios,

y que ha tenido una acogida muy favarable par la Comision
Europea. Tamhién se estan dedicando amplios esfuerzos a
elaborar el nuevo 'R&D Monitaring Report 2015, informe en
el que se evalta el cumplimiento del Plan [+D+i de ENTSO-E;
‘Integrated Implementation Plan of R&| activities: 2016-2018"
en el marco del proyecto europeo GRID+ Storage, un plan
[+D+i conjunto con los distribuidores; y a una nueva edicion
del ‘Implementation Plan 2016-2018’, con las acciones
tecnologicas que deben llevarse a cabao en los praximaos
tres afios en el marcao del plan 1+0+i de ENTSO-E.

ree.es

En cuanto a los proyectos europeos, REE coardina BEST PATHS
[BEyond the State-of-the-art Technaologies for re-Powering

Ac corridors & multi-Terminal Hvde Systems], 7° Programa
Marco, y en el que participan 39 socios entre universidades,
centros tecnoldgicos, industria, empresas eléctricas y

TSOs europeaos. En 2015 ha finalizado e-HIGHWAY 2050
(planificacion optima del sistema de transporte paneuropeo a
largo plazo). Y en 2016 comenzara el recientemente aprobado
proyecto MIGRATE, del Programa Haorizonte 2020, cuyo ohjetivo
es mejorar la comprension del comportamiento del sistema
eléctrica con elevada penetracion de dispositivos basados en
electronica de potencia (generadares, cargas, enlaces HVDC,
FACTS..).

En el &mhito de los programas nacionales de apoyo al [+D+i
han finalizado los proyectos ESP-Lider (dispositivo SSSC de
redireccionamiento de flujos de corriente instalado en Torres
del Segre] y PRICE (Proyecto Conjunto de Redes Inteligentes
en el Corredor del Henares), de fomento de la gestion de la
demanda en el ambito residencial, liderado por Iberdrola

y Gas Natural Fenosa y que ha recibido la European Electricity
Grid Inititive Core Label que reconoce el alineamiento del
proyecto can los criterios y ohjetivas definidos en la European
Electricity Grid Initiative. Ambos casos apoyadaos paor el
pragrama INNPACTO-FEDER. En 2015 ha comenzadao
AMCOS-Stabhility Facts, un dispositivo piloto que permite
caontralar los principales parametros que apartan estabilidad
a un sistema aislado (control de frecuencia, contral continuo
de la tension y amortiguamiento de oscilaciones de potencia,
financiado por el programa Interconecta-FEDER.

<
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A'lo largo de 2015 se ha continuado trabajado en proyectos
propios de I+D+i como por ejemplo el Proyecto ALMACENA

a través de un Proyecto de colaboracion con la Universidad de
Sevilla para analizar los distintos modaos de funcionamiento
de un equipo de almacenamiento electroquimico instalado
en Carmona (Sevilla) y la investigacion que se esta realizando
para apoyar el Proyecto PERFILA que busca mejorar la
metodologia de perfilado basandose en un panel de
consumidaores con contador inteligente. Concretamente, los
perfiles de consumo utilizados durante el 2015 para aquellos
consumidares que no disponen de medida horaria han
incorparado por primera vez informacion proveniente del
panel de consumidores del Proyecto PERFILA.

A nivel interno hay que destacar la finalizacion del proyecto
del volante de inercia para estahilizar la frecuencia del
sistema eléctrico Lanzarote-Fuerteventura, que ha quedado
instalado en la subestacion Macher [Lanzarote] a disposicion
de operacion del sistema; el Sistema Inteligente de
Mantenimiento de Activos (SIMA]; y la implementacion de

un sistema automaticao de vigilancia de incendios forestales
en lineas eléctricas aéreas.

Entre los numerosaos proyectos desarrollados durante el

afio 2015 destacan los proyectos dedicados a preservar el
medio ambiente, como el proyecto de cultivo de semillas de
posidonia, los orientados a la eficiencia energetica y reduccion
del consumo eléctrico (incorporacion de células Peltier para

la refrigeracion de bastidores de subestacion) y el inicio del
desarraollo con un socio industrial de referencia mundial de

un prototipo de transformador de potencia mas sostenible,
seguro e inteligente.

ree.es

A modo de resumen, durante el afio 2015 se ha trabajado

en 76 proyectos I+D+i, habiéndose dedicado un total de

9,6 millones de euros, lo que supone un incremento superior
al 16% respecto al ejercicio anteriar.

GASTO
EN 1+D+i @
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® Castosen |+D+i  «== N° de proyectos

9. Acciones propias

En 2015, con el objetivo de facilitar a los inversores unos
niveles de profundidad y liquidez del valor adecuado se han
realizado adquisiciones de 2.097448 titulos, por un valor
nominal global de 4,2 millones de euras y un impaorte efectivo
de 156,3 millones de euras. Asimismo, el nimero de acciones
enajenadas ha ascendido a 1.807465 titulos, por un valor
nominal global de 3,6 millones de euros y un impaorte efectivo
de 136,8 millones de euras.
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A 31 de diciembre de 2015 las acciones de la Sociedad en
poder de la misma representaban el 0,32% del Capital social
y totalizaban 437.187 titulos, cuyo valor nominal global era
de 874 miles de euras (nota 10 de la Memaria] y su valar de
mercado de 33.711 miles de euros.

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

la Sociedad.

10. Otra informacion relevante

10.1. EVOLUCION BURSATILY RENTABILIDAD
PARA EL ACCIONISTA

La totalidad del capital social de REC como sociedad cotizada
del Grupo, esta admitido a cotizacion en las cuatro Baolsas
espafolas y se negocia en el mercado continuo espafiol.
Asimismo, forma parte del IBEX 35y su ponderacion en este
indice era del 2,18% al cierre del gjercicio 2015.

El capital social de REC, totalmente suscrito y desembolsado,
ascendia a 31 de diciembre del 2015, a 270.540 miles de
euros, estando representado por 135.270.000 acciones

de 2 euros de valor nominal cada una. Durante el 2015, no se
ha producido ningiin cambio que afecte al nimero de acciones
en circulacion o a su valar nominal.

A'lo largo del 2015, el capital libre en circulacion [free-float]
de REC ha sido del 80%.

ESTRUCTURA
ACCIONARIAL o0

I

80 Free-float

20 Inversores Estratégicos

El capital libre en circulacion esta constituido por 108.216.000
acciones, estimandose a 17 de julio de 2015, fecha de la
ultima Junta General de Accionistas, que el 13% pertenecia

a accionistas minaristas, el 6% a inversores institucionales
espaficles y el 81% a inversores institucionales extranjeros,
localizados principalmente en Estados Unidos y Reino Unida.

DISTRIBUCION
DEL FREE FLOAT b

13

81 Institucional Extranjero
13 Minorista

B Institucional Espaol

81
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En cuanto a la evolucion bursatil, cabe decir que en este
2015 las ganancias se han extendido a gran parte de los
mercados de renta variable mas relevantes, reflejanda las
bolsas una mas favorable situacion economica en los paises
desarrollados que afios anteriores. Las principales mercados
europeas han registrado avances de entre el 5y el 10% en

el afio, comportamiento similar al registrado paor el Nikkei
japoneés. Wall Street, por su parte, ha guedado algo rezagada,
tras 6 afios consecutivos con claro predominio de las
ganancias, tanto el S6P 500 como el Dow Jones han cerrado
el afio con ligeras pérdidas, si bien el tecnoldgico Nasdag ha
presentado nuevamente signo positivo al cierre del ejercicio.
EI FTSE y el IBEX han sido las principales excepciones. El
elevado peso de empresas mineras y de recursos basicos en
el primero ha provocado una caida cercana al 5% en el indice
britéanico. El retroceso superior al 7% de nuestro selectivo
posiblemente se haya debido a la incertidumbre politica
asociada a nuestro pais en el afio que acabamos de cerrar.

La Sociedad ha vuelto a batir al IBEX en 2015y, a la
extraordinaria subida que registro en 2014, superior al 50%,
se ha sumado este ultima afio una revalorizacion de mas

del 5% y superior al 9% si incluimas los dividendos repartidos
por la empresa. La acogida favorable del plan estratégico
2014-2019 vy la visibilidad de palitica de dividendos han

permitido a nuestra empresa eludir el signo negativo en 2015.

La capitalizacion bursatil de la Compafiia a finales de 2015
se ha situado en 10431 millones de euros.

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

ree.es

10.2. POLITICA DE DIVIDENDOS

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

El dividendo con cargo al resultado del ejercicio 2015
propuesto por el Consejo de Administracion, y pendiente

de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es de
3,21 euros por accian, lo gue supone un incremento respecto
al del ejercicio anterior del 7%.

De acuerdo a las proyecciones y estimaciones contenidas

en el Plan Estrategico del Grupo para el periodo 2014-2018,
el dividendo paodria crecer en el entorno del 7%, considerando
este incremento como tasa anual media para el periodo del
Plan Estratégico y tomando como base el dividendo total
aprobado con cargo al ejercicio 2014. Esta prevision estara
condicionada al cumplimiento del citado Plan.

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

10.3. CALIFICACION CREDITICIA

Con fecha 13 de octubre de 2015 la agencia de calificacion
crediticia Standard & Poor’s ha elevado un nivel el rating
de Red Eléctrica a ‘A~ desde ‘BBB+' Esta calificacion es
consecuencia de la reciente mejora del rating de Espafia.
Tras este anuncio REC y su filial REE alcanzan un nivel de
rating a largo plazo de ‘A-"y a corto plazo de ‘A-2° con una
perspectiva neutral.
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Con fecha 1 de abril de 2015 la agencia de calificacion
crediticia Fitch Ratings ha confirmado el rating a largo plazo
de REC en ‘A~ con una perspectiva pasitiva. Tras este anuncio
REC y REE mantienen su nivel de rating a largo plazo en ‘A~

y a carto plazo en ‘F2’ con una perspectiva positiva.

10.4. EXCELENCIA Y RESPONSABILIDAD
CORPORATIVA

Para el Grupo Red Eléctrica, la responsahilidad corporativa es
parte de su cultura empresarial, y constituye el marco de todas
las actividades que desarrolla. En este sentidg, el objetivo del
Grupo es consalidarse como un grupo de empresas sostenible,
gtico y comprometido con la sociedad, y cuya gestion se
realice can un enfoque de excelencia y respansabilidad en el
desarrollo de sus funciones.

Esta arientacion hacia el desarrollo sostenible queda reflejada
a nivel estratégico, siendo la buisqueda de la excelencia y
responsahilidad en el desarrollo de las actividades una de las
tres estrategias transversales, y se despliega a nivel operativo
a través de la gestion empresarial.

En el campo de la responsabilidad corporativa, el nivel de
desempefio del Grupo se somete a un continuo analisis

y evaluacion. En este sentido, en el 2015 el Grupo ha sido
incluida en los siguientes indices de sostenihilidad: Dow Jones
Sustainability Indices, FTSE4Goaod, Climate Disclosure Leader,
Euronext Vigeo, Ethibel, MSCI'y Stoxx Global ESG Leaders
Indices.

Desde el afio 1999, la Sociedad ha adoptado el modelo
de gestidn de la excelencia EFQM [European Foundation
for Quality Management] para lograr una mejora continua
en la gestion y resultados de la compafiia.

ree.es

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

El sistema de gestidn de excelencia se basa en un enfoque
de gestion por procesaos. En 2015 se ha realizadao la matriz

de alineamiento que relaciona las actuaciones clave del Plan
Estrategico 2014-2018 con los procesos clave. También se
ha llevado a cabo la actualizacion de toda la informacion de
los procesos en la herramienta informatica PROC. Como parte
importante del sistema de seguimiento de la gestion, en este
gjercicio se ha realizado la sexta oleada de la encuesta de
satisfaccion del cliente interno, ESCI, que mide la satisfaccian
en relacion a los procesos y servicios.

La Sociedad tiene implantado en sus procesos un Sistema
Corparativo de Gestion de la Calidad basado en estandares
internacionales. Desde el afio 2000 se cuenta con un
sistema certificado que englobaba a todos los procesas

de la organizacion, siendo auditado de forma anual. En el
2015, se ha realizado la cuarta auditaria integrada de todos
los sistemas de gestion carporativos certificados (calidad,
medio ambiente, seguridad y salud laboral, responsahilidad
corporativa y eficiencia energética).
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En el marco del desarrallo de las buenas practicas en materia
de respansabilidad social corporativa se han llevado a cabo en
2015 varias actuaciones relevantes, destacando en el ambito
fiscal la aprobacion por el Consejo de Administracion de la
Estrategia Fiscal del Grupo y de los aspectas de la Politica

de Control y Gestion de Riesgos Fiscales del Grupo y su
integraciaon en la Palitica de Gestian Integral de Riesgos, asi
como de la adhesion al Cadigo de Buenas Practicas Tributarias
adoptado par la Agencia Estatal de Administracion Tributaria
en el marco del Foro de Grandes Empresas, y la publicacion
de la contribucion tributaria total del Grupo del ejercicio 2014.

11. Informe Anual de Gobierno
Corporativo

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

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

Los apartados de este Informe de Gestion Consolidado
cantienen determinada informacion prospectiva que

refleja praoyecciones y estimaciones con sus presunciones
subyacentes, declaraciones relativas a planes, objetivos y
expectativas en relacion con operaciones futuras, inversianes,
sinergias, productos y servicios, y declaraciones sobre
resultados o dividendaos futuras, o estimaciones de los
administradores, las cuales se basan en asunciones que

son consideradas razonables por éstos.

En este sentido, si bien el Grupo considera que las
expectativas recogidas en tales afirmaciones son razonables,
se advierte a los inversares vy titulares de las acciones de

la Sociedad matriz, que la infarmacion y las afirmaciones

con proyecciones de futuro estan sometidas a riesgos

e incertidumbres, muchas de las cuales son dificiles de prever
y estan, de manera general, fuera del control del Grupo, riesgos
que podrian provocar que los resultados y desarrollos reales
difieran significativamente de aquellos expresadaos, implicitos
0 proyectados en la informacian y afirmaciones

caon proyecciones de futura.

Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones

de futuro no constituyen garantia de resultados futuraos

y no han sido revisadas por los auditores externos del Grupo,
ni por otros terceros independientes. Se recomienda no tamar
decisiones sobre la base de afirmaciones o declaraciones

can proyecciones de futuro que se refieren exclusivamente

a la informacian disponible en la fecha de este informe.

La totalidad de las declaraciones o afirmaciones de futuro,
reflejadas en este informe, quedan sujetas, expresamente,

a las advertencias realizadas. Las afirmaciones o declaraciones
con proyecciones de futuro incluidas en este documento
estan basadas en la informacion dispanible a la fecha de este
informe de gestion. Salvo en la medida en que asi lo requiriese
la ley aplicable, el Grupo no asume la ohligacion de actualizar
publicamente sus afirmaciones o revisar la informacién con
proyecciones de futuro, aunque se publiguen nuevos datos

o0 se produzcan nuevaos hechos.
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