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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Euskaltel, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Euskaltel, S.A., S.A. (la “Sociedad”), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado

de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Euskaltel,
S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en
Espafia, que se identifica en la nota 2.1. de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las
cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién 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 presentacion de las cuentas anuales tomadas en su
conjunto.

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Euskaltel, S.A. al 31 de diciembre de
2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revisi6n de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Additores

Hbaenbn wieicianite:
KPMG AUDITORES, 5.L.

-
Enrique A
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RO 96,00 EUR

1 de junio de 2015
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EUSKALTEL, S.A.

Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013

{expresados en miles de euros)

ACTIVO Hotas 31.12.2014 31122013
ACTIVO NO CORRIENTE 921,542 $73.003
Ihmovilizado intangible 5 22.552 26,382
Inmovilizado materiat 6 743,737 787.998
Terrenos ¥ Construcciones 113.259 117.734
Instalaciones Técnicas ¥ otro Inmovifzado raterial 630.478 £70.264
Inversicnes £n empresas del Grupo y asociadas a largo plazo Ty g 8 12
Inversiones financieras a largo plazo 7 3.519 1,151
Deudores camerciales y otras tuentas a eobrar 7y 9 2.505 781
Activos por impuesto diferide 16 148.921 160,659
ACTIVO CORRIENTE 36,785 48.759
Existencias " 2.313 2.202
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 7y % 39.379 39,355
inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 7y 9 3 171
Inversiones financieras a corto plazo 7y 9 3.988 20
Periadificaciones a corto plazo 507 632
Efectivo y otros actvas liquides equivalentas 12 10,650 6.289
TOTAL ACTIVO 978,327 1.021.762
PATRIMOMIO NETO ¥ PASIVO Notas 31.12.2014 31.12.2013
PATRIMONIO NETO 647,490 614.613
Fandos propics 13 595.207 550.873
Capital 375.613 379.613
Prima de emision 75,390 79.290
Reservas 97.971 92.961
Restitados negativos de ejercicios antertores (6.101) {51.183)
Resultado del ejercicio 44,334 50.092
Ajustes por cambios de valor 13 52,283 £3.740
Artivos financieros disponibles para la venta &) (64}
Operacionss de cobertura (4.483) {577
Otros 56.830 64381
PASIVO NO CORRIENTE 212.94% 223.829
Deudas a largo plaro 7y 15 97.824 118.825
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a targo plazo 7,15y 19 115.123 104.978
Pasives por impuesto diferido - %6
PASIVO CORRIENTE 117.488 183.320
Deudas a corto plazo Ty 15 51.541 58.550
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 7,15y 19 17744 22,682
Acreedores comerciales y otras cusntas a pagar 7y 15 47,807 61,469
fericdificaciones a corte plazo 796 619
TOTAL PATRIMONID NETQ Y PASIVD 578,327 1.021.762

Derio, 1 de junio de 2015
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EUSKALTEL, S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

(expresadas en miles de euros)

Notas 2014 2013

Importe neto de la cifra de negocios 17 315.109 329.148
Ventas y Prestaciones de servicios 315.109 329.148
Trabajos realizados por la empresa para su activo 5y 6 5.721 5.184
Aprovisionamientos 17 (71.524) (73.018)
Otros ingresos de explotacién 33 559
Subvenciones de explotacion incorporadas alresultado del ejercicio 331 559
Gastos de personal 17 (30.318) (34.379)
Otros gastos de explotacién 17 (63.469) (72.361)
Amortizacién del inmovilizado 5y 6 (81.508) (83.243)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 17 289 -
Otros resultados (1.432) 1.415
RESULTADO DE EXPLOTACION 73.199 73.305
Ingresos financieros 36 224
Gastos financieros (23.434) (16.133)
Diferencias de cambio 9) 10
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 143 (40)
RESULTADO FINANCIERO 17 (23.264) (15.939)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 49.935 57.366
Impuesto sobre beneficios 16 (5.601) (7.274)
RESULTADO DEL EJERCICIO 13 44,334 50.092

Derio, 1 de junio de 2015
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EUSKALTEL, S.A.

Estados de cambios en el Patrimonio neto correspondientes a los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

(expresados en miles de euros)

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

Notas 2014 2013

a) Resultado de la Cuenta de pérdidas y ganancias 13 44.334 50.092

b) Total Ingresos y gastos imputados directamente al Patrimonio neto 13 (4.787) (995)

Por coberturas de flujos de efectivo (6.649) (1.381)

Efecto impositivo 1.862 386

c) Total Transferencias a la Cuenta de pérdidas y ganancias 13 (6.670) (7.380)
Transferencia a resultados de deducciones con limite registradas

en ejercicios anteriores 16 (7.551) (7.798)

Por coberturas de flujos de efectivo 1.224 580

Efecto impositivo (343) (162)

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 32.877 41.717

Derio, 1 de junio de 2015
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EUSKALTEL, S.A.

Estados de cambios en el Patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

(expresados en miles de euros)

B) Estados totales de cambios en el Patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Reservasy

resultados de Resultado Ajustes por

Capital Prima ejercicios del cambios
Escriturado de emision anteriores ejercicio de valor TOTAL
Saldo, inicio del afio 2013 379.613 79.390 (6.326) 48.104 72.115 572.896
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 50.092 (8.375) 41.717
Operaciones con socios -
Distribucion de resultados - . 48.104 (48.104) - -
Saldo, final del afio 2013 379.613 79.390 41.778 50.092 63.740 614.613
Total ingresos y gastos reconocidos - - 44.334 (11.457) 32.877
Operaciones con socios -
Distribucion de resultados - - 50.092 (50.092) -
Saldo, final del afio 2014 379.613 79.390 91.870 44.334 52.283 647.490

Derio, 1 de junio de 2015



euskalte

= UO™

EUSKALTEL, S.A.

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

(expresados en miles de euros)

2014 2013

Resultado del ejercicio antes de impuestos 49.935 57.366
Ajustes del resultado 105.501 97.335
Amortizacion del inmovilizado 81.508 83.243
Correcciones valorativas por deterioro 1.018 1.435
Resultados por deterioro, bajas y enajenaciones del inmovilizado (289) (178)
Resultado por deterioro, bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (143) 40
Ingresos financieros (36) (224)
Gastos financieros 23.434 16.133
Diferencias de cambio 9 (10)
Otros resultados - 6.611)
Otros ingresos y gastos - 3.507
Cambios en el capital corriente (12.580) 1.049
Existencias 886 2.037
Deudores y otras cuentas a Cobrar (4.043) (1.300)
Otros activos corrientes 180 102
Acreedores y otras Cuentas a pagar (9.780) (2.251)
Otros pasivos corrientes 177 2.461
Otros Flujos de Efectivo de las actividades de explotacién (16.497) (14.173)
Pagos de intereses (14.148) (14.317)
Cobros de dividendos - 129
Cobros de intereses 36 15
Pagos por Impuesto de Sociedades (2.385) -
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 126.359 141.577

Derio, 1 de junio de 2015
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EUSKALTEL, S.A.

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

{expresados en miles de euros)

Pagos por inversiones

Empresas del Grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Otros activos financieros

Cobros por desinversiones

Empresas del Grupo y asociadas
Inmovilizado material
Otros activos financieros

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emision de:
Instrumentos de Patrimonio

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

Emisién de:
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del Grupo y asociadas

Devolucion de:
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del Grupo y asociadas
Otras Deudas

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Efectivo o equivalentes alcomienzo delejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Derio, 1 de junio de 2015

2014 2013
(37.582) (49.908)
(40)
(15.786) (12.805)
(20.600) (35.122)
(1.196) (1.941)
335 7
171
164 7
(37.247) (49.901)
(84.751) (85.614)
23.354 83.167
64.000
23.354 19.167
(108.105) (168.781)
(84.702) (68.848)
(23.333) (99.933)
(70)
(84.751) (85.614)
6.289 227
10.650 6.289
4.361

6.062 Zf!'
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EUSKALTEL, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2014

(expresada en miles de euros)
NOTA 1.- Informacién general

Euskaltel, S.A. (en adelante, la Sociedad), se constituy6 el 3 de julio de 1995 como sociedad andnima. El
lanzamiento al mercado de su primer producto se produjo el 23 de enero de 1998. Su domicilio social y fiscal se
encuentra en el municipio de Derio (Bizkaia) y sus productos se comercializan principalmente en el ambito
territorial de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco.

Desde su constitucion, su objeto social y actividad principal consiste en la prestacion, gestion, implantacion,
explotacién y comercializacion de redes y servicios de telecomunicaciones de acuerdo con la legislacion
vigente, asi como la comercializacion de los bienes necesarios para el desarrollo de dichos servicios. Las
principales instalaciones de la Sociedad se encuentran en el Parque Tecnologico de Bizkaia.

NOTA 2.- Bases de presentacién
2.1. Imagen fiel

Las Cuentas Anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con la legislacion mercantil vigente, recogida en el Cédigo de Comercio reformado conforme a la
Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma y adaptacion de la legislacion mercantil en materia contable para su
armonizacion internacional con base en la normativa de la Union Europea, y con las normas establecidas en el
Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007 y las modificaciones incorporadas a
éste mediante Real Decreto 1159/2010, con la finalidad de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el
estado de flujos de efectivo. Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2014, fueron inicialmente
formuladas por los Administradores de la Sociedad el 31 de marzo de 2015 y reformuladas con posterioridad al
objeto de incorporar los ajustes relacionados con los pagos basados en acciones a los que se hace referencia en
la nota 14, como consecuencia de la nueva informacion disponible, y determinados desgloses adicionales que
tienen su origen en el proceso de salida a Bolsa al que se hace referencia en la nota 24. Estas cuentas
reformuladas se someteran a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las Cuentas Anuales del ejercicio 2013 fueron aprobadas
por la Junta General de Accionistas el 25 de junio de 2014.

En el 2013 la Sociedad no formuld cuentas anuales consolidadas del grupo del que era Sociedad dominante,
dado que los Administradores decidieron acogerse a la dispensa incorporada en el articulo 7 de las Normas para
la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por Real Decreto 1815/1991 (NOFCAC), al participar
exclusivamente en sociedades dependientes que no poseen un interés significativo, individualmente y en

del Grupo.

conjunto, para la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de las sociedadtb

2.2. Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de incertidumbre

La preparacion de las Cuentas Anuales exige el uso de ciertas estimaciones y juicios en relacién con el futuro,
que se evallan continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expectativas
de sucesos futuros y, en su caso, la opinion fundada de expertos de reconocido prestigio.

En caso de que el resultado final de las estimaciones sea diferente de los importes que se reconocieron
inicialmente, o que se disponga de informacion que las modifique, el efecto de las eventuales variaciones en
relacion con las estimaciones iniciales se registra en el ejercicio en el que se conocen.
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A continuacion se explican las estimaciones y juicios que tienen riesgo significativo de dar lugar a ajustes en los
valores en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio econémico siguiente.

a) Gasto por Impuesto sobre beneficios

El calculo del impuesto se realiza en funcién de las mejores estimaciones de la Sociedad segin la situacién de
la normativa fiscal actual y teniendo en cuenta la evolucion previsible de la misma.

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aquellas diferencias temporarias deducibles, bases
imponibles negativas pendientes de compensar y deducciones pendientes de aplicar para las que es probable
que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos. Para
determinar el importe de los activos por impuesto diferido que se pueden registrar, se estiman los importes y
las fechas en las que se obtendran las ganancias fiscales futuras y el periodo de reversion de las diferencias
temporarias.

b) Vidas litiles vy correcciones de valor de los activos del inmovilizado

La Sociedad determina las vidas utiles estimadas y los correspondientes cargos por amortizacién en base a la
depreciacion efectivamente surgida por el funcionamiento, uso y disfrute de los activos del inmovilizado. La
Sociedad incrementa el cargo por amortizacion cuando las vidas Utiles son inferiores a las vidas estimadas
anteriormente o amortiza, deteriora o elimina activos obsoletos técnicamente o no estratégicos que se han
abandonado o vendido, o cuando existen circunstancias que indican que el valor contable de los mismos puede
no ser recuperable.

c) Pagos basados en acciones

Como se indica en la Nota 14, Euskaltel, S.A. ha asumido con miembros del Consejo de Administracion y otros
empleados clave determinados compromisos de pago cuyo calculo se encuentra basado en la apreciacion del
valor de la accién y en la duracion del periodo en el que tendra lugar la consolidacion de las mencionadas
obligaciones (periodo de irrevocabilidad). Los gastos relacionados con los pagos basados en acciones se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo comprendido entre su fecha de concesion y la
fecha en la que tendra lugar el denominado evento de liguidez, cuya determinacion incorpora importantes
elementos de juicio. No obstante, la duracion del mencionado periodo pudiera verse afectada por el proceso
de salida a bolsa al que se hace referencia en la Nota 24.

2.3. Agrupacién de partidas
A efectos de facilitar la comprension del Balance, de la Cuenta de pérdidas y ganancias, del Estado de cambios
en el Patrimonio neto y del Estado de Flujos de Efectivo, determinada informacion incluida en estos estados

financieros se presenta de forma agrupada. Aquellos detalles necesarios para su comprension se recogen en las
notas correspondientes de la Memoria.

NOTA 3.- Criterios contables

3.1. Inmovilizado intangible

a) Aplicaciones informaticas

Los principales conceptos incluidos en este epigrafe corresponden a adquisicion y desarrollo de aplicaciones
informaticas, y se registran dentro del epigrafe del Inmovilizado intangible que les corresponde, a su coste de
adquisicién, amortizandose linealmente en funcion de la vida Util estimada para estos bienes, que se encuentra
dentro del periodo entre 3 y 5 afios.



Los gastos relacionados con el mantenimiento de estas aplicaciones informaticas se reconocen como gasto
cuando se incurre en ellos. Los costes directamente relacionados con la produccion de programas informaticos
Unicos e identificables controlados por la Sociedad, y que es probable que vayan a generar beneficios
econdémicos superiores a los costes durante mas de un afio, se reconocen como activos intangibles.

b) Concesiones

Las concesiones administrativas figuran por su coste menos la amortizacién acumulada y el importe acumulado
de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

Las concesiones se amortizan linealmente durante el periodo concesional.
En el caso de que varien las circunstancias favorables que permitieron capitalizar los costes incurridos para la
obtencion de las concesiones, la parte pendiente de amortizarse se lleva a resultados en el ejercicio en que se

cambian dichas circunstancias.

c) Otro inmovilizado intangible

La Sociedad registra dentro del epigrafe Otro inmovilizado intangible los costes incrementales y especificos
incurridos y relacionados con los contratos en los que los clientes suscriben compromisos de permanencia,
amortizandose linealmente en el periodo de vigencia de dichos compromisos de permanencia.

3.2. Inmovilizado material

Los elementos del Inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion o coste de produccién
menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas reconocidas por deterioro, en su
caso.

ElL importe de los trabajos realizados por la empresa para su propio inmovilizado material se calcula
considerando tanto los costes directos como los indirectos imputables a dicho inmovilizado.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora de los bienes del inmovilizado material se incorporan al
activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad
o alargamiento de su vida (til, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los elementos
que resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

Los gastos de mantenimiento recurrentes se cargan en la Cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio
en que se incurre en ellos.

La amortizacion del Inmovilizado material, con excepcion de los terrenos, que no se amortizan, se calcula
sistematicamente por el método lineal en funcién de su vida Gtil estimada, atendiendo a la depreciacion
efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute.

Las vidas Utiles medias estimadas de los elementos del Inmovilizado material son las siguientes:

Construcciones 50
Obra civil 50
Cableados 18-40
Equipos de red 10-18
Equipamiento en cliente 2-15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 6-7
Otro inmovilizado 5-8

La mayor parte del Inmovilizado material corresponde a las inversiones por despliegue de las redes de
telecomunicaciones de la Sociedad en el ambito de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco.
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La vida util de los activos y la consideracion de los mismos como inmovilizado en curso o inmovilizado en
explotacion se revisa, ajustandose su valor, si fuese necesario, a la fecha del Balance. No obstante, atendiendo
a las expectativas de utilizacion del inmovilizado propiedad de la Sociedad no se estima al cierre del ejercicio
que el valor residual sea significativo.

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

El importe de los beneficios o las pérdidas contables por la venta de Inmovilizado material se calcula como
diferencia entre los ingresos obtenidos por la venta, netos de los costes de venta necesarios, y el valor neto
contable del elemento vendido, y se registra en la Cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en el que se
produce la venta.

Las correcciones valorativas por deterioro del Inmovilizado material, asi como su reversién cuando las
circunstancias que las motivaron hubieran dejado de existir, se reconocen como un gasto o un ingreso,
respectivamente, en la Cuenta de pérdidas y ganancias.

3.3. Costes por intereses

Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicion o construccion de elementos del inmovilizado,
que necesiten un periodo de tiempo superior a un ano para estar en condiciones de uso, se incorporan al valor
del elemento del inmovilizado, hasta que dichos elementos se encuentran en condiciones de funcionamiento.

3.4. Pérdidas por deterioro del valor de los activos no financieros

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto el potencial
deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion, al objeto de comprobar
si el valor contable de los mencionados activos excede de su valor recuperable, entendido como el mayor entre
el valor razonable, menos costes de venta y su valor en uso.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El valor recuperable se calcula para un activo individual, a menos que el activo no genere entradas de efectivo
que sean, en buena medida, independientes de las correspondientes a otros activos o grupos de activos. Si este
es el caso, el importe recuperable se determina para la UGE a la que pertenece.

La Sociedad evalua en cada fecha de cierre, si existe algln indicio de que la pérdida por deterioro de valor
reconocida en ejercicios anteriores ya no existe o pudiera haber disminuido. Las pérdidas por deterioro sélo se
revierten si se hubiese producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor recuperable
del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias. No
obstante la reversion de la pérdida no puede aumentar el valor contable del activo por encima del val
contable que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubiera registrado el deterioro.

El importe de la reversion de la pérdida de valor de una UGE, se distribuye entre los activos no corrientes de la
misma prorrateando en funcién del valor contable de los activos, con el limite por activo del menor de su valor
recuperable y el valor contable que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubiera registrado la
pérdida.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversién, se ajustan las amortizaciones de los
ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.
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No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto una pérdida de
caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

3.5. Activos financieros

a) Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados, con cobros fijos o determinables, que
no cotizan en un mercado activo. Se registran contablemente dentro del epigrafe de Activos corrientes
(excepto aquellos que tuviesen vencimiento superior a 12 meses desde la fecha del Balance, que se clasifican
como Activos no corrientes), dentro de los apartados de Créditos a empresas y Deudores comerciales y otras
Cuentas a cobrar.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccion que
les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado, reconociendo los intereses
devengados en funcion de su tipo de interés efectivo. Se entiende como tipo de interés efectivo el tipo de
actualizacién que iguala el valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados
hasta su vencimiento. No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un ano se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor
nominal, siempre que el efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros estimados (descontados al tipo de interés efectivo en el momento de
reconocimiento inicial en caso de que los flujos se esperen a mas de 12 meses). Las correcciones de valor, asi
como, en su caso, su reversion, se reconocen en la Cuenta de pérdidas y ganancias. Adicionalmente, se
procede a la regularizacion por baja de los importes abonados a la cuenta de Provision por deterioro de valor
cuando no existen expectativas de recuperacion de los mismos.

b) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro del valor. Si
existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectian las oportunas correcciones
valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados
de la inversion. La correccion de valor y, en su caso, su reversion, se registra en la Cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que se produce.

c) Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja en el Balance cuando se traspasan sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo. En el caso concreto de Cuentas a cobrar se entiende que este
hecho se produce en general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y de mora.

3.6. Contabilidad de operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados, que cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas, se
reconocen inicialmente por su valor razonable, mas, en su caso, los costes de transaccion que son
directamente atribuibles a la contratacion de los mismos.

Al inicio de la cobertura, la Sociedad designa y documenta formalmente las relaciones de cobertura, asi como
el objetivo y la estrategia que asume con respecto a las mismas. La contabilizacién de las operaciones de
cobertura, sélo resulta de aplicacién cuando se espera que la cobertura sea altamente eficaz tanto al inicio de
la cobertura como durante el periodo para el que se ha designado la misma. A estos efectos se considera que la
cobertura es altamente eficaz si al inicio y durante su vida se espera, prospectivamente, que los cambios en el
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valor razonable o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi completamente
por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura y que,
retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro del rango de variacion del ochenta al
ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida cubierta.

La Sociedad reconoce transitoriamente en cuentas de ingresos y gastos reconocidos del Patrimonio Neto las
pérdidas o ganancias procedentes de la valoracion a valor razonable del instrumento de cobertura que
correspondan a la parte que se haya identificado como cobertura eficaz, imputandose a la Cuenta de pérdidas
y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operacion cubierta afecte al resultado. A estos efectos, los
flujos del instrumento de cobertura se incorporan en la misma partida de la Cuenta de pérdidas y ganancias
que la partida cubierta. La parte de la cobertura que se considere ineficaz se reconoce en la partida de
variacién de valor razonable en instrumentos financieros.

3.7. Existencias

Las existencias se valoran a su coste (ya sea éste el precio de adquisicion o el coste de produccion) o a su valor
neto realizable, el menor de los dos, registrandose, en la Cuenta de pérdidas y ganancias, las correspondientes
correcciones valorativas y su reversion, en su caso.

La determinacion del coste se realiza utilizando el método de valoracién del coste medio ponderado. El valor
neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costes estimados
necesarios para llevar a cabo la venta.

3.8. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El Efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en Caja, los depdsitos a la vista en
entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original no superior
a 3 meses.

3.9. Pasivos financieros

En el epigrafe de Débitos y Partidas a Pagar se incluyen los débitos por operaciones comerciales y los débitos
por operaciones no comerciales. Se clasifican como Pasivo corriente, a menos que tengan un vencimiento
superior a 12 meses desde la fecha del Balance, en cuyo caso se registran en el Pasivo no corriente.

Los Débitos y Partidas a Pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de
transaccion directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segun el método
del tipo de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del
instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su
valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

3.10. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto o ingreso por Impuesto sobre beneficios se reconoce en la Cuenta de pérdidas y ganancias en cada
ejercicio, calculandose en base al beneficio antes de impuestos desglosado en las Cuentas Anuales, corregido
por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales. En el caso en el que el beneficio esté
asociado con un ingreso o gasto registrado directamente en el Patrimonio neto, el gasto o ingreso por el
Impuesto sobre sociedades, se registra contablemente, asi mismo, contra Patrimonio neto. Los activos y
pasivos por impuesto diferido, que surgen como resultado de diferencias temporales derivadas de la aplicacion
de criterios fiscales en el reconocimiento de ingresos y gastos, se reflejan contablemente en el Balance hasta
su reversion.
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Los activos por impuesto diferido y los créditos fiscales por bases imponibles negativas pendientes de
aplicacion, solo se reconocen en el Balance en la medida en que su realizacion futura esté razonablemente
asegurada.

Del mismo modo, los créditos fiscales por bonificaciones y deducciones en la cuota del Impuesto sobre
sociedades se reconocen en el ejercicio en el que se originan, con abono al epigrafe de Ajustes por cambios de
valor dentro del Patrimonio neto de la Sociedad, de donde se aplican a resultados con un criterio correlativo
con la depreciacion de los activos que motivan las deducciones.

El reconocimiento de los créditos fiscales por todos los conceptos, incluidas las bases imponibles negativas, se
realiza al tipo de gravamen vigente en la fecha de cierre del ejercicio en que se generan, ajustandose, en caso
de modificacion, por el tipo de gravamen vigente a la fecha de cierre del Balance.

3.11. Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio

Los servicios recibidos en transacciones basadas en instrumentos de patrimonio con liquidacion en efectivo en
las que se requiera el cumplimiento de un determinado periodo de permanencia, se reconocen en la Cuenta de
pérdidas y ganancias durante el mencionado periodo. La valoracion de dichos servicios se determina
inicialmente por el valor razonable del pasivo a la fecha en la que se cumplan los requisitos para su
reconocimiento.

Posteriormente, y hasta su liquidacion, el pasivo correspondiente se valora, por su valor razonable en la fecha
de cierre de cada ejercicio, imputéndose a la Cuenta de pérdidas y ganancias cualquier cambio de valoracion
que se hubiese producido durante el ejercicio. En este sentido, los cambios que supongan un incremento de la
provisién se registraran con cargo a gastos de personal, mientras que el importe de los ajustes que surjan por
la actualizacion de valores se registra con cargo a gastos financieros.

El importe de los gastos devengados al nacimiento de las obligaciones relacionadas con los pagos basados en
acciones se registra de acuerdo con la naturaleza del gasto, mientras que el importe de los ajustes que surjan
por la actualizacion de valores, es objeto de reconocimiento en cuentas de gastos financieros. La apreciacion
en el valor de la accion que ha determinado la necesidad de proceder al reconocimiento de los gastos
relacionados con los planes concedidos en 2013 y en 2014 (véase nota 14) se deriva fundamentalmente de la
actualizacion de valores provocada por la situacion del sector de telecomunicaciones por lo que, en
consecuencia, el importe de los mismos ha sido objeto de registro en cuentas del capitulo de gastos
financieros.

3.12. Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracion medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se reconocen, en su
caso, cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos
pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién y el importe se

puede estimar de forma fiable.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afo, con un efecto financiero no significativo, no se
descuentan.

3.13. Reconocimiento de ingresos
Los principales ingresos generados por las operaciones realizadas por la Sociedad son los relacionados con la

oferta individual o consolidada de servicios de telefonia, pagos por vision, servicios de internet de banda ancha
y servicios de telefonia mévil que la Sociedad ofrece a personas fisicas, grandes clientes o corporaciones.
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En el caso de ventas de una oferta combinada de servicios se analiza la necesidad de efectuar un tratamiento
individualizado de los distintos elementos que la componen al objeto de proceder a la asignacion del ingreso a
cada uno de los distintos componentes.

Los ingresos relacionados con la telefonia fija y movil se reconocen como ingreso cuando se produce la
prestacion de los correspondientes servicios. Las tarifas se basan en la facturacion de un importe en concepto
de establecimiento de llamadas al que se anaden importes variables en funcion de la distancia y la duracion de
la llamada.

Los ingresos relacionados con el cobro de tarifas fijas con duraciones establecidas se reconocen como ingresos
de forma lineal durante el periodo establecido en los contratos.

Los cargos periodicos relacionados con la utilizacion de la red (servicios de telefonia, internet y television de
pago) se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo de duracidn de los contratos.

En el caso de cobros anticipados por servicios de telefonia movil, el importe pendiente de utilizacion se

registra en cuentas de pasivo hasta que tenga lugar su consumo o la cancelacion de las obligaciones
contractuales.

Los ingresos relacionados con el arrendamiento de equipos y otros servicios se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando se produce la prestacion del servicio.

Los ingresos relacionados con la venta de equipamiento de cliente se reconocen cuando ha tenido lugar la
transferencia de los riesgos y beneficios, circunstancia que normalmente tiene lugar en la fecha de entrega.

Los costes relacionados con la entrega gratuita, o a precios significativamente inferiores a los de mercado, de
mdviles que tienen por objeto la promocion de los servicios ofertados por la Sociedad se reconocen en la

cuenta de gastos en el momento en el que se produce la entrega.

3.14. Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y beneficios
derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de
arrendamiento operativo se cargan en la Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devengan.
3.15. Transacciones en moneda extranjera

a) Moneda funcional vy de presentacién

Las Cuentas Anuales de la Sociedad se presentan, salvo indicacion concreta en contrario, en miles de euros,
siendo el euro la moneda funcional de la Sociedad.

b) Transacciones y saldos en moneda extranjera [

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio
vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la
liquidacién de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la Cuenta de pérdidas y ganancias.

3.16. Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones entre empresas del Grupo se contabilizan en el momento inicial por su valor razonable. La
valoracion posterior se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas de registro contable.
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3.17. Medio ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccién y mejora del medio
ambiente se contabilizan como gasto del ejercicio en que se incurren. Cuando dichos gastos suponen
modificaciones o incorporaciones a elementos del Inmovilizado material, cuyo fin sea la minimizacion del

impacto ambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, se contabilizan como mayor valor de dichos
elementos.

NOTA 4.- Gestién del riesgo financiero

4.1. Factores de riesgo financiero

La Sociedad dispone y utiliza métodos de evaluacion y reduccion del riesgo financiero, acordes con su actividad
y su ambito de actuacion, suficientes para realizar una gestion adecuada del mismo.

A continuacion se presenta un resumen de los principales riesgos financieros que afectan a la Sociedad, asi
como un resumen de las medidas existentes que mitigan dichos riesgos:

a) Riesgo de crédito

La Sociedad ve mitigada la probabilidad de materializacién del riesgo de crédito de clientes, tanto por la
aplicacion de diversas politicas y practicas especificas en este sentido, como por el alto grado de dispersion de
los saldos de Cuentas a cobrar.

Entre las distintas politicas y practicas especificas destacan la politica de scoring-aceptacion de clientes, la
practica de monitorizacién contintia del crédito disponible de clientes, que reduce la posibilidad de impago de
saldos significativos de Cuentas a cobrar, y la gestion de cobro y recobro que realiza de las deudas impagadas.

Adicionalmente, para los deudores que, puntualmente, puedan presentar saldos por un importe significativo,
existe una adecuada politica de avales y, para aquellos deudores que simultaneamente puedan presentar
saldos a pagar a la Sociedad, se mantiene la practica de contratacion con una clausula de compensacion
automatica de saldos.

b) Riesgo de liquidez

La Sociedad adecta el perfil de vencimientos de su deuda a su capacidad de generar flujos de caja para
atenderlos.

Para ello establece Planes de financiacion trianuales, con revisiones anuales, y analisis quincenales de su
posicion financiera, que incluyen proyecciones a largo plazo, junto con un seguimiento diario de los saldos y las
transacciones bancarias.

Asi, si bien el Fondo de Maniobra de la Sociedad, definido como la diferencia entre el Activo corriente y el
Pasivo corriente (vencimiento, en ambos casos, inferior a 12 meses) es negativo, esto se produce,
principalmente, como consecuencia de la operativa normal del negocio, lo que se traduce en que el ciclo de
vida medio de las deudas a cobrar es inferior al ciclo de vida medio de las Cuentas a pagar, tratandose de una
situacién normal para la actividad de la Sociedad.

c) Riesgo de mercado, riesgo de tipo de cambio y riesgo de tipo de interés

El 4mbito de actuacién de la Sociedad hace que el riesgo por tipo de cambio y el riesgo de precio sea muy
reducido, concentrandose en las escasas operaciones de compra en moneda extranjera y por importe poco
significativo que se realizan.
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Por otro lado, la Sociedad tiene establecidas diversas politicas de compras y contrataciones que incentivan su
ambito territorial, asi como diversas politicas dirigidas a mitigar, en lo posible, la concentracién de saldos y
transacciones, y a reducir la posibilidad de concentracion de operaciones en pocos agentes.

La Sociedad revisa, regularmente, la politica de coberturas de tipo de interés. Como consecuencia de dicha
politica se evalla la necesidad, o no, de establecer coberturas sobre los mismos.

La Sociedad aplica liquidaciones mensuales de tipo de interés, lo que le permite realizar un seguimiento
exhaustivo de la evolucion de los tipos de interés en el mercado financiero.

Asi mismo, como consecuencia de la valoracion del riesgo de interés realizado durante los ejercicios 2012 y
2013, la Sociedad suscribié Contratos Marco de Operaciones Financieras (contratos de permuta de tipo de
interés) por el 75% del limite de los créditos firmados en 2012 y 2013,

4,2. Estimacion del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo, en su caso, se
determina mediante la aplicacion de modelos y de técnicas de valoracion. La Sociedad aplica métodos e
hipétesis basados en las condiciones del mercado existentes en cada una de las fechas del Balance. Para la
deuda a largo plazo se utilizan precios cotizados de mercado o cotizaciones de agentes. Para determinar el
valor razonable del resto de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como flujos de efectivo
descontados estimados a partir de variables de mercado.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se aproxima a su valor
razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la presentacion de informacion financiera
se estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés corriente del mercado del
que puede disponer la Sociedad para instrumentos financieros similares.
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NOTA 5.- Inmovilizado intangible

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en Inmovilizado intangible es el siguiente:

Propiedad Aplicaciones Concesiones

industrial informéticas administrativas Otros Total
VALOR BRUTO
Saldo al 01.01.13 91 46,507 2.674 905 50.177
Altas 6 4.400 - 8.399 12.805
Retiros - - - (12.403) (12.403)
Traspasos - - - 13.429 13.429
Saldo al 31,12.13 97 50.907 2.674 10.330 64.008
Altas 6 7.895 - 7.885 15.786
Retiros - (185) - (7.451) (7.636)
Saldo al 31.12.14 103 58.617 2.674 10.764 72.158
AMORTIZACION ACUMULADA
Saldo al 01.01.13 (59) (30.970) - (596)  (31.625)
Altas (14) (4.916) (9.982) (14.912)
Retiros & - . 12.403 12.403
Traspasos : - - (6.818) (6.818)
Saldo al 31,12.13 (73) (35.886) - (4.993) (40.952)
Altas (14) (5.324) - (8.278) (13.616)
Retiros - 185 . 7.451 7.636
Saldo al 31.12.14 (87) {41,025) - (5.820) (46.932)
PROVISION POR DETERIORO
Saldo al 01.01.13 - - (2.674) - (2.674)
Altas = 5 o - «
Saldo al 31.12.13 - - (2.674) - (2.674)
Altas E ; . : :
Saldo al 31.12.14 - - (2.674) - (2.674)
VALOR NETO CONTABLE
Saldo al 01.01.13 32 15.537 - 309 15.878
Saldo al 31.12.13 24 15,021 - 5.337 20.382
Saldo al 31.12.14 16 17.592 - 4.944 22,552

Al 31 de diciembre de 2014 existe inmovilizado intangible, todavia en uso y totalmente amortizado, con un

coste contable de 27,6 millones de euros (2013: 23,7 millones de euros).
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen activos intangibles significativos sujetos a restricciones de
titularidad o pignorados como garantias de pasivos.

La Sociedad tiene contratadas varias polizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los bienes del
Inmovilizado intangible con cobertura que considera suficiente.

En los ejercicios 2014 y 2013 no se han capitalizado gastos financieros en el Inmovilizado intangible.

Durante el ejercicio 2014 se han capitalizado gastos de personal propio de la Sociedad en el Inmovilizado
intangible por importe de 3,2 millones de euros (2,7 millones en 2013).

=
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NOTA 6.- Inmovilizado material

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en Inmovilizado material es el siguiente:

Otras Anticipos e
instalaciones, inmovilizado
Terrenos y Equipos de  Equipamiento utillaje y material en Otro

construcciones Obra Civil Cableados Red en cliente mobiliario curso  inmovilizado Total
VALOR BRUTO
Saldo al 01.01.13 133.540 253.504 263.938 337.804 236.512 143.861 17.071 25.042 1.411.272
Altas - . . - - 28.727 - 28.727
Traspasos 36 4,798 4,937 8.099 15.129 1.841 (35.383) 543 -
Saldo al 31.12.13 133.576 258.302 268.875 345,903 251.641 145.702 10.415 25.585 1.439.999
Altas - - - - - - 26.424 26.424
Bajas (9) - (4) (669) (52) (193) (2.629) (4.090) (7.646)
Traspasos 190 1.352 3.101 10.026 10.960 1.732 (27.856) 495 -
Saldo al 31.12.14 133.757 259.654 271.972 355.260 262.549 147.241 6.354 21.990 1.458.777
AMORTIZACION
ACUMULADA
Saldo al 01.01.13 (11.185) (47.402) (112.842) (196.255) (141.349) (56.342) . (18.295) (583.670)
Altas (4.657) (5.212) (11.035) (23.448) (13.097) (9.215) (1.667) (68.331)
Saldo al 31.12.13 (15.842) (52.614) (123.877) (219.703) (154.446) (65.557) - (19.962) (652.001)
Altas (4.658) (5.327) (10.696) (23.103) (13.599) (9.353) - (1.156) (67.892)
Bajas 2 - 1 614 1 193 - 4,032 4.853
Saldo al 31.12.14 (20.498) (57.941) (134.572) (242.192) (168.034) (74.717) - (17.086) (715.040)
VALOR NETO
CONTABLE
Saldo al 01.01.13 122.355 206,102 151.096 141.549 95.163 87.519 17.071 6.747 827.602
Saldo al 31.12.13 117.734 205.688 144.998 126.200 97.195 80,145 10.415 5.623 787.998
Saldo al 31.12.14 113.259 201.713 137.400 113.068 94.515 72,524 6.354 4.904 743,737
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En 2014 se han capitalizado gastos financieros surgidos de la financiacién ajena cbtenida para el despliegue de
la red, por imperte 215 miles de euros (2013: 147 miles de euros), utilizando, para su caicuto, una tasa de
capitalizacién en el ejercicio 2014 del 4,05% (3,35% en 2013), eguivalente al coste efectivo medio de ta
financiacion ajena durante et ejercicio 2014.

En el ejercicio 2014 se han capitalizado gastos por importe de 2,5 millones de euros, relacicnados con las
actividades de despliegue de la red (2,4 millones de euros en 2013).

El coste de los elementos totalmente amortizados y adn en use al 31 de diciembre de 2014 asciende a 248,6
millones de euros (2013; 221,6 millones de euros).

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013 no existen elementos de inmovilizado material prestados como garantia de
pasivas financieros, y estan contratadas las pdlizas de seguro que se consideran suficientes para cubrir los
riesgos a los que estan sujetes los elementos del Inmovilizado material.

En el ejercicio 2014, se han vendido determinados elementos de Inmovilizado por un coste neto de 2,8 millones
de euras, obteniéndose un beneficie de 0,3 millones de euros por esta venta.
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NOTA 7.- Anélisis de instrumentos financieros

7.1. Analisis por categorias

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros
establecidas en la norma de registro y valoracion de Instrumentos financieros es el siguiente:

a) Activos financieros
Inversiones en el
Activos patrimonio de empresas
Préstamos y disponibles del Grupo, multigrupo Total activos
partidas a cobrar  para la venta y asociadas financieros
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Inversiones en empresas del
Grupo Yy asociadas a largo plazo 5 8 - - 3 24 8 32
Instrumentos de patrimonio - - - - 3 24 3 24
Créditos a Empresas del
Grupo y asociadas 5 8 - - - - 5 8
Inversiones financieras a largo plazo 2,964 2,296 855 855 - - 3.819 3.151
Instrumentos de patrimonio B - 855 855 = - 855 855
Créditos a terceros 2.686 1.941 - - - - 2,686 1.941
Derivados de cobertura - 92 - - - . - 92
Otros activos financieros
{Fianzas) 278 263 - - - - 278 263
Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar a largo plazo 2.505 781 - - - - 2505 781
Clientes por ventas y prestaciones
de servicios (superior al cido de explotacion) 2.505 781 - . - - 2.505 781
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar -
excluidas Administraciones Pablicas 39.322 39.388 - - - - 39.322 39.388
Clientes por ventas y
prestaciones de servicios 39.265 39.327 - - - - 39.265 39.327
Personal 57 61 - - - - 57 61
Inversiones en empresas del
Grupo y asociadas a corto plazo 3 171 - - - - 3 171
Créditos a Empresas del Grupo
y asociadas 3 91 - - - - 3 91
Otros activos financieros . 80 : - - - - 80
Inversiones financieras a corto plazo 3.988 20 - - - - 3,988 20
Créditos a terceros 3.977 - . - 3.977 -
Otros activos financieros 1 20 - . - - 1" 20
Total Activos financieros 48.787 42.664 855 855 3 24 49.645 43.543
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar -
Administraciones Pablicas 7 7 - - - - 7 7
Total saldos en Balance 48.794 42.671 855 855 3 24 49.652 43.550
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b)  Pasivos financieros

El detalle de los pasivos financieros, que principalmente corresponde a instrumentos financieros valorados a
coste amortizado, es el siguiente:

2014 2013
Deudas a largo plazo 97.824 118.825
Deudas con entidades de crédito 84.513 115.587
Coberturas de flujos de efectivo 1.105 331
Otros pasivos financieros 12,206 2.907
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo 115.125 104.978
Deudas con empresas del grupo y asociadas 110.004 104.416
Coberturas de flujos de efectivo 5.121 562
Deudas a corto plazo 51.541 98.550
Deudas con entidades de crédito 31.462 84.295
Otros pasivos financieros (proveedores de inmovilizado) 20.079 14.255
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 17.744 22.682
Deudas con entidades de crédito 17.744 22.682
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar -
excluidos Administraciones Puablicas 42.353 53.554
Proveedores 38.670 46.734
Personal 3.683 6.820
Total Pasivos financieros 324.587 398.589
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar -
Administraciones Publicas 5.454 7.915
Otras deudas con las Administraciones Plblicas 5.454 7.915
Total saldos en Balance 330.041 406.504

7.2. Analisis por vencimientos

Los importes de los instrumentos financieros a largo plazo con un vencimiento determinado o determinable,
clasificados por ano de vencimiento son los siguientes:

a) Activos financieros a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2014:

2016 2017 2018 2019  posteriores Total

Créditos a Empresas del Grupo y asociadas 3 2 - - - 5
Cobertura de flujos de efectivo - - - - - -
Créditos a terceros - - - - 2.686 2,686
Total 3 2 - - 2.686 2,691

Al 31 de diciembre de 2013:

Afos
2015 2016 2017 2018 posteriores Total
Créditos a Empresas del Grupo y asociadas 3 3 2 - - 8
Cobertura de flujos de efectivo - - 92 - . 92
Créditos a terceros - - - - 1.941 1.941

Total 3 3 94 5 1.941 2.041 q_
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b) Pasivos financieros a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2014:

Anos

2016 2017 2018 2019 posteriores Total
Deudas con entidades de crédito 40.415 44.098 . - - 84,513
Cobertura de flujos de efectivo 1.009 2.017 1.280 1.280 640 6.226
Otros pasivos financieros - 12.206 - - 12.206
Deudas con empresas del Grupo y asociadas 14,954 35.878 35.878 20.377 2.917 110.004
Total 56.378 B81.993 49.364 21.657 3.557 212.949
Al 31 de diciembre de 2013:

Afios

2015 2016 2017 2018 posteriores Total
Deudas con entidades de crédito 31.074 40.415 44.098 - . 115.587
Cobertura de flujos de efectivo - 143 427 215 108 893
Otros pasivos financieros 4 9 9 2.885 . 2.907
Deudas con empresas del Grupo y asociadas 17.745 12.037 30.045 30.045 14,544 104.416
Total 48,823 52.604 74.579 33.145 14.652 223.803

NOTA 8.- Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han producido movimientos significativos en participaciones en
empresas del Grupo y asociadas, ninguna de las cuales cotiza en Bolsa.

El saldo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 corresponde a:

2014 2013
Empresas Empresas Empresas Empresas
del Grupo Asociadas Total del Grupo Asociadas Total
Valores brutos 3 540 543 24 540 564
Provisiones por deterioro - (540) (540) . (540) (540)
Total 3 - 3 24 - 24

Las participaciones en empresas asociadas, ninguna de las cuales cotiza en Bolsa, corresponden a un 25% de
participacion directa en la sociedad Andornet, con domicilio en Andorra y cuya actividad consiste en la
distribucién telematica de datos a terceros, y a un 20% de participacion directa en Hamaika Telebista, con
domicilio en Bilbao y cuya actividad consiste en impulsar la creacion de televisiones locales que emiten su

programacion en euskera.

Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad era dominante de un grupo de empresas, siendo las sociedades
dependientes ocho sociedades limitadas (7 sin actividad) y, en cualquier caso, sin efecto significativo. A la

fecha de formulacion de las Cuentas Anuales de 2013, se habian inscrito en el Registro Mercantil la liquidaci

de 6 de dichas sociedades, encontrandose en tramites de liquidacion las otras dos.
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NOTA 9.- Préstamos y partidas a cobrar

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo
Inversiones financieras en empresas del Grupo y
asociadas a largo plazo

Préstamos a empresas asociadas

Provisiones por deterioro de valor

Inversiones financieras a largo plazo

Créditos a terceros
Préstamos a terceros
Provisiones por deterioro de valor

Coberturas de flujos de efectivo
Otros activos financieros (Fianzas)

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios (superior al ciclo de explotacion)

Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes
Provisiones por deterioro de valor
Personal
Otros créditos con las Administraciones Plblicas

Inversiones financieras en empresas del Grupo y
asociadas a corto plazo

Créditos a empresas

Otros activos financieros

Inversiones financieras a corto plazo
Créditos a terceros
Otros activos financieros (Depositos y fianzas)

Total

2014 2013
5.474 3,085
5 8

472 475
(467) (467)
2.964 2.296
2.686 1.941
2.686 1.954

5 (13)

- 92

278 263
2.505 781
2.505 781
43.320 39.586
39,329 39.395
52.960 55.710
(13.695) (16.383)
57 61

7 7

3 171

3 91

- 80

3.988 20
3.977 E
1 20
48.794 42.671

Los tipos de interés nominales aplicados a las Cuentas a cobrar a largo plazo son tipos de interés variables

referenciados al euribor.

La Sociedad calcula la provision por deterioro del valor de los saldos de Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar anadiendo, al importe total de los saldos que han superado un periodo minimo predefinido de acuerdo
con las disposiciones legales del sector, un porcentaje de los saldos vencidos que no superan el citado periodo
minimo, estimado por los datos historicos de recuperacion de saldos de la Sociedad por entender que la
aplicacién de este criterio representa una estimacion razonable del deterioro de valor de los mencionados

activos financieros.
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El movimiento de la provisién por deterioro de valor de los saldos de Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar es el siguiente:

2.014 2.013
Saldo inicial 16.383 21.679
Dotacion de provision por deterioro de valor de Cuentas a cobrar 2.014 1.848
Cuentas a cobrar dadas de baja por incobrables (4.702) (7.144)
Saldo final 13.695 16.383

El reconocimiento y la reversion de las correcciones valorativas por deterioro de las Cuentas a cobrar a clientes
se han incluido dentro de Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales en el
epigrafe de Otros gastos de explotacion, dentro de la Cuenta de pérdidas y ganancias por importe de
2,0 millones de euros (2013: 1,8 millones de euros).

NOTA 10.- Activos financieros disponibles para la venta

La categoria de Activos financieros disponibles para la venta a 31 de diciembre de 2014 y 2013 presenta un
saldo de 855 miles de euros e incluye participaciones minoritarias en diversas sociedades por importes
individuales no significativos.

NOTA 11.- Existencias

2014 2013

Terminales y equipos de clientes 1.627 2.314
De Telefonia Mavil 1.421 985

De Television Digital 206 1.329
Materiales para contratas 1.716 1.754
Otras existencias 80 241
Total valor bruto 3.423 4.309
Pérdidas por deterioro de existencias (1.110) (2.107)
Total 2.313 2.202

La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro, cuya cobertura se considera suficiente, para cubrir los
riesgos a que estan sujetas las existencias.
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NOTA 12. - Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Tesoreria
Otros activos liquidos equivalentes

Total

2.014 2,013
1.739 1.292
8.91 4.997
10.650 6.289

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los saldos se corresponden con la tesoreria de la Sociedad y los instrumentos
financieros convertibles en efectivo de vencimiento inferior a 3 meses.

NOTA 13.- Patrimonio neto

13.1. Capital

El capital suscrito al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013 esta representado por 6.326.890
acciones nominativas de 60 euros de valor nominal cada una, con iguales derechos y obligaciones y totalmente

suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, las entidades que participan en el capital social de la Sociedad y su

porcentaje de participacion son las siguientes:

31.12.2014 31.12.2013
Nimero Porcentaje Namero Porcentaje
de de de de
acciones participaciébn  acciones participacién
Kutxabank, S.A. 2.710.065 42,83%  2.710.065 42,83%
Araba Gertu, S.A. 447.053 7,07% 447.053 7,07%
Grupo Kutxabank 3.157.118 49,90% 3.157.118 49,90%
International Cable, B.V. 3.043.234 48,10%  3.043.234 48,10%
Iberdrola, S.A. 126.538 2,00% 126.538 2,00%
Total 6.326.890 100,00% 6.326.890 100,00%

13.2. Prima de emision

De acuerdo con la legislacion vigente, la Prima de emisién de acciones es una reserva de libre disposicion,
siempre que el neto patrimonial supere el capital social.
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13.3. Reservas y resultados de ejercicios anteriores
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La composicion de este epigrafe es la siguiente:

Reservas
Reserva legal
Reservas voluntarias
Resultados negativos de ejercicios anteriores

Total

2014 2013
97.971 92.961
32.534 27.524
65.437 65.437
(6.101) (51.183)
91.870 41.778

La Reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a la Reserva legal
hasta que alcance un importe de, al menos, el 20% del Capital social. La Reserva legal, mientras no supere el
limite indicado solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas en el caso de que no existan otras reservas

disponibles suficientes para este fin.

13.4. Resultado del ejercicio

La propuesta de distribucion del Resultado del ejercicio 2014 y de Reservas de la Sociedad, a presentar a la

Junta General de Accionistas y la distribucion aprobada correspondiente al ejercicio 2013, son las siguientes:

2014 2013
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 44.334 50.092
Total 44,334 50.092
Aplicacion
A Reserva Legal 4.433 5.009
A Reservas voluntarias 33.800 -
A Resultados negativos de ejercicios anteriores 6.101 45.083
Total 44.334 50.092

13.5. Ajustes por cambios de valor

Este epigrafe corresponde, principalmente, a deducciones fiscales en el Impuesto sobre sociedades
relacionadas con inversiones en activos fijos y que, en aplicacién del principio de correlacion de ingresos
gastos, la Sociedad traspasa a resultados en funcidn de las vidas Gtiles de las inversiones relacionadas con

dichas deducciones.

El movimiento del saldo de este epigrafe ha sido el siguiente:

Saldo inicial

Imputacion al resultado de deducciones con limite
Operaciones de cobertura

Saldo final

2014 2013
63.740 72.115
(7.551) (7.798)
(3.906) (577)
52.283 63.740
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NOTA 14.- Transacciones con pagos basados en acciones

La Sociedad concedi6 en julio de 2013 y en octubre de 2014 determinados incentivos (los planes) destinados a
miembros de su Comité de Direccion, consejeros y otros empleados clave. Estos incentivos se han materializado
en un Plan de Inversion y en un Plan de Incentivo. El Plan de Inversién tiene el objetivo de fomentar el
cumplimiento de los objetivos de negocio de la Sociedad y alinear los intereses a largo plazo de los
beneficiarios con los de los accionistas. Los participes del Plan de Inversién asumen una posicion equivalente en
términos econdmicos a la de un accionista, adquiriendo una participacién proporcional en la revalorizacién de
la Sociedad y asumiendo el riesgo de pérdida de su propia inversién ante una evolucién desfavorable de la
Sociedad. El Plan de Incentivo tiene el objetivo de contar con la involucracion y apoyo de un equipo directivo
motivado y centrado en la consecucion del plan de negocio de la Sociedad, asi como motivar y retener a
aquellos que se consideran clave en la marcha de la Sociedad. Para poder beneficiarse del Plan de Incentivo es
necesario que aquellos a los que se les haya invitado a participar en él, participen, asimismo, en el Plan de
Inversion. EL Plan les permitira participar en la apreciacion del valor de la accion de la Sociedad que se
produzca desde la fecha de concesion y el 31 de diciembre de 2025, con posibilidad de extender la fecha de
vencimiento durante un plazo de 5 afos adicionales a peticion del Consejo de Administracién. La participacion
de los beneficiarios en el Plan se encuentra condicionada al pago de determinados importes en concepto de
precio inicial, financiados parcialmente mediante la concesién de préstamos que devengaran el tipo de interés
legal. Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de los pasivos relacionados con los importes a satisfacer a los
beneficiarios del Plan ascendia a 12,2 millones de euros, resultado de acumular los 4,4 millones de euros
aportados por los beneficiarios a los 7,8 millones de euros del gasto devengado y registrado hasta la fecha. Los
beneficiarios del plan de 2013 desembolsaron un importe de 2,8 millones de euros. No obstante, a la fecha de
cierre de 2013 el valor razonable del pasivo a reconocer no diferia sustancialmente del mencionado importe
por lo que no resultd necesario el registro de gasto alguno durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 el importe de los préstamos concedidos en relacion con los pagos basados en
acciones ascendia a 2,7 millones de euros (1,9 millones de euros en 2013).

A la fecha en la que tenga lugar el vencimiento del Plan, los beneficiarios que permanezcan en servicio
recibiran la diferencia entre la aplicacién de un porcentaje sobre el valor en libros de la Sociedad, ajustado por
los dividendos distribuidos, costes de transaccion y otros conceptos a los que se hace referencia en los
respectivos contratos y los importes satisfechos en la fecha de concesion. Asimismo, en el caso en el que se
produzca un evento de liquidez durante el periodo de vigencia del Plan, los beneficiarios percibiran una
remuneracion basada en el incremento experimentado por el valor de la Sociedad. A estos efectos se
entendera por evento de liquidez:

a) La transmision de acciones por parte de los accionistas con participaciones superiores al 5% que fueran
representativas de mas del 50% de su cartera en la Sociedad, siempre que la contraprestacion en efectivo
pactada fuera superior al 50%; o

b) La oferta publica de venta de mas del 50% del capital social con admisién a cotizacion.

El gasto devengado en relacion con los compromisos adquiridos se ha calculado a partir de las formulas
contenidas en los reglamentos de los planes, cuyas hipétesis fundamentales consisten en la apreciacion de la
accion y la duracion del periodo de devengo, aspectos, ambos, sometidos a importantes elementos de juicio.
En este sentido, los administradores de la Sociedad consideraron, de acuerdo con la informacion disponible al
cierre del ejercicio, que el evento de liquidez se produciria durante el ejercicio 2018. Asimismo, la
apreciacion de la accién se ha determinado por referencia a la media resultante de la valoracion de entidades
comparables. La tabla adjunta muestra, en millones de euros, el analisis de sensibilidad en tres escenarios
diferentes que pretenden ilustrar el efecto de las variaciones en el gasto devengado que se producirian en el
caso en el que la valoracion de la Sociedad se desviase de la valoracion estimada.
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Escenario 1  Escenario base  Escenario 2
Estimacion del gasto total a devengar 6,74 26,70 58,81
Estimacion del gasto devengado 2,00 7,83 16,17
Gasto registrado (nota 17.7) (7,83) (7,83) (7,83)
Diferencia (5,83) - 8,34

A estos efectos:

= Escenario base: representa la valoracion de la Sociedad calculada a parﬁr de la media de entidades

comparables;

= Escenario 1: corresponde a la valoracion de la Sociedad de acuerdo con los valores minimos de las
sociedades comparables lo que supondria una valoracién inferior en un 27% a la considerada en el escenario

base;

= Escenario 2: corresponde a la valoracion de la Sociedad de acuerdo con los valores maximos de las
sociedades comparables lo que supondria una valoracion superior en un 44% a la considerada en el escenario

base.

La estimacion del gasto total a devengar es equivalente al importe que resultaria de aplicar las formulas
establecidas en los reglamentos de los planes teniendo en cuenta las valoraciones de la Sociedad asignadas en
los distintos escenarios. Asimismo, la estimacion del gasto devengado corresponde a la periodificacion del gasto
total atribuible a los planes concedidos durante los ejercicios 2013 y 2014, teniendo en cuenta que desde la

fecha de concesion al cierre del ejercicio han transcurrido un total de 18 meses y 3 meses, respectivamente.

No obstante, tal y como se indica en la Nota 24, el Consejo de Administracién celebrado el 3 de febrero de
2015 tomo la decision de explorar la eventual salida a Bolsa, circunstancia que se estima tendra lugar antes de
mediados del mes de julio de 2015. En este sentido, atendiendo a los calendarios establecidos, el porcentaje
de acciones que saldra a cotizacion se determinara previsiblemente el 10 de junio de 2015, con posterioridad,
por lo tanto, a la aprobacion de las cuentas anuales por la Junta General de Accionistas cuya fecha de

celebracion tendra lugar inmediatamente después de la formulacion de estas cuentas anuales.

Teniendo en cuenta la decision adoptada por la Sociedad durante el primer trimestre de 2015, se ha efectuado
una reestimacion del impacto que se pudiera derivar de esta circunstancia en la estimacion del gasto total a
devengar y en la estimacion del gasto acumulado que se debiera registrar al cierre del mencionado trimestre
(estimacion del gasto devengado), que ha supuesto el reconocimiento de un gasto por importe de 12,46
millones de euros, adicional a los 7,83 millones registrados con cargo a resultados del ejercicio 2014. El
reconocimiento de gastos adicionales durante el primer trimestre del ejercicio se justifica como consecuencia
de la nueva informacion disponible con posterioridad al cierre del ejercicio, informacion que no se
correspondia a las expectativas de la Sociedad a la fecha de cierre del ejercicio anual terminado a 31 de
diciembre de 2014, por lo que de acuerdo con los principios contables vigentes se ha procedido a registrar con
cargo al resultado del primer trimestre el efecto acumulado de los gastos necesarios para reconocer las

obligaciones existentes al cierre del periodo intermedio.
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NOTA 15.- Débitos y partidas a pagar

2014 2013

Débitos y partidas a pagar a largo plazo 212.949  223.803
Deudas a largo plazo 97.824 118.825
Deudas con entidades de crédito 84.513 115.587
Cobertura de flujos de efectivo 1.105 331
Otros pasivos financieros 12.206 2.907
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo 115.125 104.978
Deudas con empresas del grupo y asociadas 110.004 104.416
Coberturas de flujos de efectivo 5.121 562
Débitos y partidas a pagar a corto plazo 117.092 182.701
Deudas a corto plazo 51.541 98.550
Deudas con entidades de crédito 31.462 84.295
Otros pasivos financieros (proveedores de inmovilizado) 20.079 14.255
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 17.744 22.682
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 47.807 61.469
Proveedores 38.670 46.734
Personal 3.683 6.820
Otras deudas con las Administraciones Piblicas 5.454 7.915
Total 330.041 406.504

Los valores razonables de los débitos y partidas a pagar no difieren significativamente de sus valores contables.
Su valor razonable se calcula tomando como base los flujos de efectivo descontados a un tipo referenciado al
tipo de interés efectivo de los recursos ajenos.

——

o
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15.1. Deudas con entidades de crédito

El detalle de los préstamos con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2014 es el siguiente:

Miles de

Préstamo 2007 Préstamo 2012 Bilaterales Préstamo 2013 euros
Entidad 7 entidades financieras, Kutxabank Sabadell, Cabeabank,
incluidas 3 entidades del Caja Laboral, Bankoa

Grupo Kutxabank :

Fecha de formalizacion 25/07 /2007 19/12/2012 22/03/2013 e
Importe (miles de euros) 150.000 130.500 69.500

Plazo 8,5 anos 8 afios 4 anos -
Carencia 6 anos 5 afios 3 afos
Amortizacion 6 cuotas semestrales y 6 cuotas semestrales a partir 3 cuotas semestrales a partir de
constantes a partir del de 30/12/2017 30/12/2016

25/07/2013 .

Garantias . # i
Fecha vencimiento 25/01/2016 30/06/2020 30/12/2017
Tipo de interés Varizble referenciado al  25% variable referenciado al  25% variable referenciado al Eurbor y
Euribor Eurbory 75% d tipode  75% al tipo de cobertura del 1,051%

cobertura del 1,525% &

Interés medio 2013 2,68% 5,15% 5,15% .

Interés medio 2014 2,70% 5.21% 5,21% -

Valores Nominales pendientes de

amortizar 75.000 103.000 69.500 247.500

Corto plazn 50.000 . . 50.000

Largo plazm 25.000 103.000 69.500 197.500

El detalle de los préstamos con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:
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Entidad

Fecha de formalizacién
Importe (miles de euros)
Plazo

Carencia

Amortizacién

Garantias

Fecha vencimiento

Tipo de interés

Interés medio 2012

Interés medio 2013

Valores Nominales pendientes de
amortizar

Corto plazo
Largo plazo

Pré BEI  Prést Préstamo Bilateral  Bilateral Préstamo Bilaterales  pijjes
1999 2007 2009 Préstamo  Préstamo 2012 Préstamo de
2009 2010 208 guros
Banco Europso Sentidades Sentidades Banco Banesto Kutabark  4entidades -
de hversiones firancieras, financieras, Santander financieras
inclvic ik
Kutxabank Kutxabark
TIeen 25/07/2007 30V08/2009 30/09/2009 B/2009 Y 203208 ~
120,000 60,000 B0.000 4,000 5000 £0.500 69,500 -
Bafos B5aios Safos Safios Safios Bafos 4afos »
5afios Bafos 2afios 2ahos 2afos 5afos 3afos &
Dewtas anales Beuotas Beuotas Bcuotas Gcuwolas Gouotas 3cuotas -
ycor E] jesy jesy semestralesy semestrales semestralesa semestralesa
partirdel tesa constantes apartic a y nes partir de pertir de
BR2005 partir del de 30/ B/20M partir de apartir de 30/207 30/ /208
25071208 /2ot 30/e/20m
Aval sindicado ) ’ i ’ ' i i
por 9 entidades
financieras,
incluida Kutxabank
BI04 25/0Y208 3006204 30/06/20W  30/06/20W  30/08/2020 ww20T =
Variable encada Variable Variable Variable Varisble 25%varieble  25%variable -
liguidacid jiado al iado al iadoa referenciado  referenciad ferenci
Eurbor Evuribor Euribor al Euribor alEwibory  alEunbory
75%altipo de  T5%altipo de
coberturadel coberuradel
1625% 105%6
085% 293% 28% 2%4% 25% na na -
034% 268% 190% 188% 190% 5%5% 56% *
12.000 125.000 21667 666 833 79.667 69.500 309.333
2000 50000 21667 666 833 - - 8588
- 75000 - - - 79667 69500 2467
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Al 31 de diciembre de 2014, los saldos contables por deudas con entidades de crédito son los siguientes:

Corto Plazo Largo Plazo Total
Empresas del Otras Empresas del Otras
Grupo y asociadas empresas  Grupo y asociadas empresas
Valores nominales 18,333 31.667 112.167 85.333 247.500
Polizas de crédito y otras deudas 2 387 z 3 187
Gastos de formalizacion de deudas
pendientes de imputar a resultado (589) (592) (2.163) {820) (4.164)
Coberturas de los flujos de
efectivo . - 5.121 1.105 6.226
Total 17.744 31.462 115.125 85.618 249.949

Asi mismo, al 31 de diciembre de 2013, los saldos contables por deudas con entidades de crédito se desglosan a
continuacion:

Corto Plazo Largo Plazo Total
Empresas del Otras Empresas del Otras
Grupo y asociadas empresas Grupo y asociadas empresas
Valores nominales 23.333 61.833 107.167 117.000 309.333
Pélizas de crédito y otras deudas 21) 23.286 . W 23.265
Gastos de formalizacion de deudas
pendientes de imputar a resultado (630) (824) (2.751) (1.413) (5.618)
Coberturas de los flujos de
efectivo . . 562 n 893
Total 22.682 84.295 104.978 115.918 327.873

EL 19 de diciembre de 2012 la Sociedad firmé un contrato de crédito a largo plazo con Kutxabank por importe
de 200 millones de euros que se desglosaba en dos tramos:

e Tramo A por importe de 125 millones de euros, destinado a la amortizacion del crédito a corto plazo
suscrito durante el ejercicio 2012 para hacer frente a las necesidades de liquidez derivadas de la
resolucion de un litigio con France Telecom que fue satisfecho en 2012. Dicho importe se encuentra
integramente dispuesto desde 31 de diciembre de 2012.

o Tramo B por un importe de hasta 75 millones de euros. Se fija un calendario de disposiciones de dicho
importe hasta 2016, en funcion de las amortizaciones correspondientes a la participacion de
Kutxabank de los préstamos 2007 y 2009. En el ejercicio 2014 se ha dispuesto de un importe de 23,3
millones de euros, resultando un importe acumulado dispuesto a 31 de diciembre de 2014 de 47,5
millones de euros (24,2 millones de euros a 31 de diciembre de 2013).

La amortizacién conjunta del tramo A y tramo B se producira en seis cuotas semestrales a partir de diciembre
de 2016.

Con fecha 22 de marzo de 2013, la Sociedad suscribié con Kutxabank un anexo de novacién no extintiva al
contrato de 19 de diciembre de 2012 citado anteriormente, por el que se modifican algunas de las condiciones
del citado contrato y, en concreto, las relativas al capital del crédito (que se redujo de 200 millones de euros a
130,5 millones de euros mediante la minoracion del tramo A en un importe de 69,5 millones de euros) y, en
consecuencia, el sistema de amortizacion, por el cual el crédito se amortizara en 6 cuotas semestrales a partir
de diciembre de 2017, la primera de ellas por importe de 5,5 millones de euros y las siguientes por importe de
25 millones de euros.

El tipo de interés se establece en el euribor mas un diferencial de mercado con liquidaciones semestrales a
semestre vencido.
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Simultaneamente a este anexo, con fecha 22 de marzo de 2013, la Sociedad suscribi6 4 préstamos bilaterales a
largo plazo por un importe total de 69,5 millones de euros, con las siguientes entidades: Banco Sabadell (25
millones de euros), Caixabank (25 millones de euros), Caja Laboral (12 millones de euros) y Bankoa (7,5
millones de euros). La amortizaciéon de estos bilaterales se producirad en 3 cuotas semestrales a partir de
diciembre de 2016. Las condiciones de estos préstamos son iguales entre si e iguales a las de crédito a largo
plazo de fecha 19 de diciembre de 2012 citado anteriormente.

Vinculados y proporcionalmente a estos contratos, en 2013 la Sociedad ha firmado contratos de permuta de
tipo de interés que representan el 75% del limite de los préstamos, durante la vigencia de los mismos, cuyo
coste para la Sociedad en términos de margen es de 25 puntos basicos.

El detalle de las coberturas de los flujos de efectivo, que se corresponden con permutas de tipos de interés,
contratadas y vivas al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, es el siguiente:

Valores razonables

2014 2013
Fecha de inicio Fecha de vencimiento Nocional Activo Pasivo Activo Pasivo
30/06/2013 30/06/2020 97.875 : (192) - (562)
22/03/2013 29/12/2017 37.500 " (794) # (331)
22/03/2013 29/12/2017 14,625 - (5.240) 92 .
150,000 - (6.226) 92 (893)

El valor razonable de las permutas financieras se basa en la utilizacion de técnicas de descuento de flujos y
tasas de descuento basadas en curvas de tipos de interés futuros construidas a partir de datos observables en el
mercado. Todas las permutas financieras sobre tipos de interés son eficaces como coberturas de los flujos de
efectivo.

Asi mismo, este contrato prevé que los excesos de tesoreria, generados en el periodo de vigencia del préstamo
y calculados acorde con lo definido en el citado contrato, se destinen a la cancelacién del crédito dispuesto.

La Sociedad dispone de un limite de Polizas de crédito al 31 de diciembre de 2014 de 120 millones de euros
(2013: 110 millones de euros), siendo el disponible no utilizado a dicha fecha 120 millones de euros (2013: 87
millones de euros). Este limite incluye una péliza de crédito en cuenta corriente por importe de 80 millones de
euros, con vencimiento el 30 de diciembre de 2018, para garantizar las necesidades de circulante de la
Sociedad, firmada con fecha 19 de diciembre de 2012 con Kutxabank.

15.2. Proveedores
El importe de los saldos por débitos y partidas a pagar en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2014

asciende a 123 miles de euros (2013: 213 miles de euros), correspondientes en su mayoria a dolares
americanos.
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El detalle de los pagos por operaciones comerciales realizadas durante el ejercicio 2014 y 2013 en relacién con
los plazos maximos legales previstos en la Ley 15/2010 de 5 de julio es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
Miles de Miles de
euros % euros %
Pagos del ejercicio dentro del plazo maximo legal 200.037 94,2% 208.283 92,2%
Resto 12.267 5,8% 17.618 7,8%
Total pagos del ejercicio 212.304 100,0% 225.901 100,0%
Plazo medio de pagos excedidos (dias) 18 21

El saldo pendiente de pago a al 31 de diciembre de 2014 que sobrepasaba el plazo maximo legal ascendia a un
importe de 6.883 miles de euros (2013: 2.650 miles de euros). A la fecha de formulacién de estas Cuentas
Anuales, la Sociedad ha satisfecho ya dicho importe.

El plazo maximo legal previsto por la Ley 15/2010, de 5 de julio es de 60 dias para los ejercicios 2014 y 2013.

NOTA 16.- Impuestos

16.1. Detalle de Administraciones Publicas

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldos con Administraciones Publicas son los siguientes:

a) Activos

2014 2013
Activos no corrientes 148.921 160.659
Activos por impuesto diferido 148.921 160.659
Activos corrientes 7 7
Otros Créditos con las Administraciones Publicas 7
b) Pasivos

2014 2013
Pasivos no corrientes - 26
Pasivos por impuesto diferido - 26
Pasivos corrientes 5.454 7.915
Impuesto sobre Sociedades - 2.463
Impuesto sobre el valor anadido y similares 4.145 3.329
Organismos de la Seguridad Social 390 580
Retenciones 386 670
Otros pasivos corrientes con Administraciones Publicas 533 873

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion fiscal los principales impuestos que le son aplicables para los
ejercicios no prescritos.
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16.2. Impuestos sobre beneficios y situacion fiscal

La conciliacion del beneficio antes de impuestos con la base imponible se muestra a continuacion:

31.12.14 31.12.13
Aumentos Disminuciones Total Aumentos Disminuciones Total

Beneficio antes de impuestos 49,935 57.366
Diferencias permanentes 94 - 94 211 - 21
Diferencias temporales 7.832 (8.940) (1.108) 453 (435) 18
Bases imponibles negativas (44.102) (40.315)
Beneficio fiscal 4,819 17.280

_—— _

El calculo del impuesto sobre sociedades corriente correspondiente a los ejercicios terminados a 31 de

diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

2014 2013
Beneficio fiscal al 28% 1.349 4.838
Deducciones (1.349) (2.373)
Total - 2.465

La clasificacion de los distintos conceptos que forman
muestra a continuacion:

Impuesto corriente
Impuesto diferido

Importe de las deducciones traspasadas alresulttado del ejercicio

Otros ajustes

Total

parte del gasto por impuesto sobre sociedades se

2014 2013

2 2.465
13.205 12.630
(7.551) (7.798)
(53) 23)
5.601 7.274

Al 31 de diciembre de 2014 quedan pendientes de aplicacion deducciones por inversion y otras, con y sin limite
en la cuota del Impuesto sobre beneficios, con los siguientes importes y fechas de generacion:
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Afio de generacion 2014 2013
1999 1.577 2.184
2000 17.265 17.265
2001 23.002 23.002
2002 10.399 10.399
2003 17.311 17.310
2004 16.388 16.388
2005 12.512 12.512
2006 9.927 9.927
2007 12.760 12.760
2008 13.920 13.920
2009 773 773
2010 949 949
2011 1.063 1.063
2012 832 832
2013 951 -
Total 139.629 139.284

De las citadas deducciones, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad tiene activado un importe de 136,8
millones de euros (137,4 millones en 2013). Asimismo, la Sociedad tiene activadas bases imponibles negativas
por importe de 31,6 millones de euros que se generaron en el ejercicio 2011. Al cierre de los ejercicios
terminados en 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen bases imponibles negativas pendientes de
reconocimiento.

La activacién de los créditos fiscales esta basada en los analisis de recuperabilidad que realiza la Sociedad
anualmente. Las estimaciones realizadas por la compaiiia ponen de manifiesto que la Sociedad va a disponer de
beneficios fiscales futuros en importe suficiente para compensar los créditos fiscales activados al cierre del
ejercicio.

La Sociedad calcula el impuesto sobre sociedades de conformidad con lo establecido en la Norma Foral 11/2013
de 5 de diciembre. Como consecuencia de las modificaciones que han tenido lugar en la normativa fiscal, las
bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicar existentes al 1 de enero de 2014 tienen un
plazo de prescripcion de 15 afios.

16.3. Impuestos diferidos

El detalle y el movimiento de los impuestos diferidos, que se corresponden en su totalidad con Activos por
impuestos diferidos, es el siguiente:

31.12.12 Adiciones Retiros 31.12.13 Adiciones Retiros 31.12.14

Activos por impuesto diferido

Pago basado en acciones - - - - 2.193 - 2.193
Cobertura de flujos de efectivo - 249 - 249 1.492 - 1.741
Otros 1.804 146 (122) 1.828 392 (774) 1.446
1.804 395 (122) 2.077 4.077 (774) 5.380

Créditos por Bases imponibles negativas 31.934 - (10.740) 21.194 - (12.357) 8.837
Créditos por Deducciones fiscales 139.276 - (1.888) 137.388 - (605) 136.783
173.014 395 (12.750) 160.659 4.077 (13.736) 151.000

Pasivos por impuesto diferido

Ventas a plazo - - - - (2.079) - (2.079)
Otros - (26) - (26) - 26 .

173.014 369 (12.750) 160.633 1.998 (13.710) 148.921
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NOTA 17.- Ingresos y gastos

17.1. Transacciones efectuadas en moneda extranjera

Los importes de las transacciones efectuadas en moneda extranjera, principalmente délar americano,
ascienden a 1.003 miles de euros (2013: 1.483 miles de euros) y corresponden, practicamente en su totalidad,
a adquisiciones de equipamiento para usuarios y a servicios de contenidos de television.

17.2. Importe neto de la cifra de negocios

La actividad de la Sociedad comprende, principalmente, la prestacién de Servicios combinados de banda
ancha, television por pago, telefonia mévil y fija a clientes residenciales, auténomos (“Small Office / Home
Office - SOHOs”), pequefias y medianas empresas (PYMES), grandes cuentas, sector piblico y al mercado
mayorista.

Desde un punto de vista de la gestion de los negocios la Sociedad distingue los segmentos que se indican a
continuacion:

Segmento residencial

La Sociedad ofrece a los clientes del segmento residencial una combinacion de servicios de telecomunicacion
fija y movil, asi como otros Servicios de valor afadido que presta a través de su red de fibra y el acuerdo de
operador movil virtual. Los clientes de este segmento reciben ofertas combinadas que les permiten el acceso a
internet de banda ancha, televisién de pago, y servicios de telefonia fija y mdvil que se facturan de forma
conjunta a precios competitivos.

Segmento de negocios

Los clientes agrupados en este segmento, SOHOs, PYMES, grandes cuentas y sector publico, reciben igualmente
servicios de telecomunicacion fija y mévil. En el caso de PYMES y grandes cuentas, nuestro equipo comercial es
capaz de ofrecer servicios integrados y a medida a entidades financieras, grandes compaiiias, entidades que se
dedican a la prestacién de servicios relacionados con la salud y entidades plblicas.

= SOHOs: Disponemos de una oferta comercial especifica para esta tipologia de clientes entre los que se
incluyen negocios con una plantilla inferior a 10 empleados. Los servicios que prestamos comprenden la
prestacion de servicios de soporte técnico, soporte online y servicios de correo electronico. Al igual que
ocurre en el segmento residencial, ofrecemos una amplia variedad de ofertas combinadas que permiten el
acceso a servicios tales como intemet de banda ancha, television de pago y telefonia fija y movil

= PYMES: Ofrecemos una amplia gama de soluciones adaptadas a los clientes que se agrupan en este
segmento entre los que se incluyen negocios con una plantilla comprendida entre 10 y 40 empleados.
Nuestra oferta de servicios permite el acceso a banda ancha con velocidades de hasta 250Mbps, acceso a
fibra simétrica, con velocidades de hasta 1Gbps, acceso a red MPLS, servicios de convergencia fija - mavil,
IP Switch y servicios informaticos avanzados.

= Grandes cuentas: Nuestra grandes cuentas incluyen clientes del sector publico y grandes compaiiias.
Nuestras grandes cuentas requieren soluciones técnicamente complejas por lo que es necesario desarrollar
respuestas a medida entre las que se encuentra el acceso a fibra con velocidades de hasta 1Gbps, acceso a
red MPLS, servicios de convergencia fija - movil e IP Switch, cloud firewall y centros de datos virtuales.
Ofrecemos este tipo de servicios a través de un equipo comercial dedicado que incluye ingenieros que
participan en el ciclo de vida del proyecto (actuaciones preparatorias de la venta, implementacion y
servicios post venta).

Segmento mayorista

Ofrecemos servicios de comunicacion ente los que se incluye el acceso a lineas, datos y servicios de voz a otros
operadores del sector de telecomunicaciones que utilizan nuestra infraestructura e instalaciones para prestar
servicios a sus clientes. Una parte de los ingresos generados en este segmento se encuentra relacionada con las
principales compaiiias del sector que compiten directamente con la Sociedad y a las que prestamos servicios de
acceso a lineas SDH (Synchronous Digital Hierarchy) y tecnologias de Ethernet, Dark Fiber, servicios de voz (que
permiten a los distribuidores completar la terminacion de llamadas que se originan o finalizan en nuestro
territorio) asi como con los servicios de enabling, que se basan en nuestras redes BSS y red troncal mavil.

38



\N

euskailte
Asimismo, ofrecemos servicios relacionados con la colocacion y reventa de servicios de voz. Por (ltimo, como
consecuencia de los acuerdos suscritos con el Real Automdvil Club de Cataluiia (RACC) ofrecemos servicios
telefonia movil en esta region con la marca “RACC Movil”,

Otros

Corresponde a la venta de materiales y equipamientos electrénicos a terceros que se dedican a la prestacion
de servicios de instalacion.

La informacion contenida en esta nota, recoge la manera en que la compaiiia se organiza de cara a la toma de
decisiones de negocio y tiene a su vez en consideracion los pardmetros de negocio que la Direccion General y el
Comité Ejecutivo (Persona / Organo colegiado, que tienen la maxima responsabilidad en la toma de decisiones)
utilizan a la hora de tomar las decisiones de gestion.

Dicha segmentacion, a nivel de cuenta de pérdidas y ganancias, se refiere exclusivamente a la parte de
ingresos, dado que la estructura de activos y gastos afectos a la explotacion aplica, por lo general, de manera
indistinta a los diferentes sectores de actividad. Es por ello que la compaiiia analiza los margenes de negocio
en su conjunto.

Un detalle de los ingresos y gastos de la Sociedad, se muestra a continuacion:

2014 2013
Ingresos (1)
Segmento Residencial 196.190 195.390
Segmento de negocios 93.383 101.214
SOHOs 35.551 36.756
PYMES 18.537 18.203
Grandes cuentas 39.294 46.254
Segmento mayorista 24.730 29.669
Otros 6.858 8.618
Total 321.161 334.891
Desglose costes
Gastos directos (75.507) (75.816)
Beneficio bruto 245.654 259.075
% margen 76.5% 77.4%
Gastos comerciales (36.364) (42.778)
Margen de contribucién 209.290 216.298
% margen 65.2% 64.6%
Gastos generales (53.441) (61.164)
EBITDA 155.850 155.134
% margen 48.5% 46.3%
Amortizaciones (81.508) (83.243)
Otros ingresos / (gastos) no recurrentes (1.143) 1.415
Resultados de las actividades ordinarias 73.199 73.305
Gasto financiero neto (23.264) (15.939)
Beneficio antes de impuestos 49.935 57.366
Impuesto sobre Sociedades (5.601) (7.274)
Beneficio del ejercicio 44,334 50.092
(1) Incluye trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado y otros ingresos \?

Gastos directos incluye conceptos tales como gastos relacionados con la red, que corresponden principalmente
a gastos de interconexion, gastos de contenidos TV que consisten principalmente en los importes devengados
por la utilizacion de licencias de programacion, gastos relacionados con la utilizacién de frecuencias, impuestos
municipales, gastos relacionado con la compra de terminales moviles asi como los gastos relacionales con la
prestacion de servicios a terceros.
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Gastos comerciales incluye las comisiones satisfechas para la captura de nuevos clientes que se pagan a los
distribuidores externos (gastos de adquisicion de clientes), anuncios, campanas publicitarias y de marketing,

gastos relacionados con el mantenimiento de la calidad de los servicios prestados a nuestros clientes y con la
resolucion de cortes de servicio.

Gastos generales incluyen los sueldos y salaries, gastos relacionados con el mantenimiento y reparacion de la
red de fibra, costes relacionados con el alquiler de nodos y otra infraestructura de red, gastos de
mantenimiento de equipos y aplicaciones informaticos, asi como gastos relacionados con el mantenimiento
preventivo y correctivo de los equipos informaticos, gastos de patrocinio, consumo eléctrico, consultoria y
gastos de viajes.

17.3. Aprovisionamientos

2014 2013
Consumo de mercaderias 19.784 19.218
Compras 18.898 17.181
Variacion de existencias 886 2.037
Trabajos realizados por otras empresas 52.737 54.213
Gastos de interconexion 41,501 42.690
Otros aprovisionarmientos 11.236 11.523
Deterioro de mercaderias (997) (413)
Total 71.524 73.018
17.4. Gastos de personal
2014 2013
Sueldos, salarios y asimilados 24.352 27.885
Cargas sociales (otras cargas sociales) 5.966 6.494
Total 30.318 34.379

El nimero medio de empleados, distribuido por categorias, es el siguiente:

2014 2013
Directivos 35 32
Gerentes 41 45
Otros profesionales 424 470
Total 500 547

Asi mismo, la distribucion por género al cierre del ejercicio de la plantilla de la Sociedad es la siguiente:
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2014 2013
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directivos 29 5 34 30 4 34
Gerentes 24 13 37 31 14 45
Otros profesionales 124 157 281 272 195 467
Total 177 175 352 333 213 546

Durante el ejercicio 2014 se han alcanzado acuerdos con socios estratégicos en las areas de sistemas de
informacion (con la multinacional francesa GFl) y de gestion y mantenimiento de redes (con la multinacional
china ZTE). Con estos acuerdos, hemos compartido conocimiento, realizandose dos externalizaciones que han
implicado el traspaso de trabajadores de Euskaltel de esas areas de actividad.

Con ello la plantilla de la compania ha quedado establecida en 352 personas, lo que ha supuesto una variacion
de 194 personas respecto al afo 2013, de las cuales 28 se han producido mediante bajas voluntarias y siendo
166 las que se han incorporado a las dos multinacionales antes mencionadas, manteniendo las condiciones
laborales que tenian en Euskaltel y con garantias de que no veran mermada su seguridad laboral.

A la fecha de formulacion de las presentes Cuentas Anuales el Consejo de Administracion de la Sociedad esta
representado por 7 hombres y 3 mujeres.

17.5. Otros gastos de explotacion

2014 2013
Publicidad 7.196 11.416
Reparaciones y Conservacion 18.955 21.612
Servicios prestados por terceros 22.322 23.738
Otros servicios exteriores y suministros 9.954 10.534
Tributos 3.028 3.213
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales 2.014 1.848
Total 63.469 72.361
17.6. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
2014 2013
Resultados por enajenaciones 289 -
Total 289 -
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17.7. Resultado financiero

Ingresos financieros

De participaciones en instrumentos de patrimonio en terceros

De valores negociables y otros instrumentos financieros de terceros
De valores negociables y otros instrumentos financieros del Grupo y
asociadas

Gastos financieros

Por deudas con empresas del Grupo y asociadas
Por deudas con terceros
Por cambios en la valoracion de los pagos basados en acciones

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Total

2014 2013
16 224

. 129

35 7

1 88
(23.434)  (16.133)
(9.413) (7.684)
(6.189) (8.449)
(7.832) 2
©9) 10

143 (40)
(23.264)  (15.939)

El importe de los gastos financieros se corresponde al resultado de la aplicacion del método de coste
amortizado e incluye gastos por traspasos de operaciones con derivados de cobertura por importe de 1.224

miles de euros (580 miles de euros en 2013).
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NOTA 18.- Compromisos

18.1. Compromisos de compraventa

A la fecha del Balance, la Sociedad tiene contratos de compra firmados por los siguientes conceptos e
importes, todos ellos relacionados con la operativa corriente, y cuya materializacién prevista en el ejercicio

siguiente es:

2014 2013
Inmovilzado intangible 182 275
Inmovilizado material 8.800 3.541
Existencias 1.697 407
Total 10.679 4.223

No existen compromisos firmes de venta de activos.

18.2. Compromisos por arrendamiento operativo

La Sociedad alquila principalmente ubicaciones para equipamiento de nodos bajo contratos de arrendamiento
operativo. Estos contratos tienen una duracion de entre 10 y 30 afos, plazo que se considera significativamente

inferior a la vida econémica de los inmuebles en los se localizan los mencionados equipamientos.

Los pagos minimos totales futuros por los arrendamientos operativos son los siguientes:

2014 2013
Menos de un ano 2.140 2.265
Entre uno y cinco afnos 9.844 10.202
Mas de cinco anos 14.666 17.528
Total 26.650 29,995

El gasto reconocido en la Cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio correspondiente a

arrendamientos operativos asciende a 4.266 miles de euros (2013: 4.411 miles de euros).
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NOTA 19.- Otra informaciéon

El importe bruto percibido por los miembros del Consejo de Administracion por todos los conceptos, ha
ascendido a 0,7 millones de euros en el ejercicio 2014 (2013: 0,5 millones de euros). Asi mismo, han recibido
0,7 millones de euros en concepto de préstamos reintegrables (2013: 0,7 millones de euros). Estos saldos se
encuentran incluidos dentro del epigrafe de Créditos a terceros de la Nota 7. El gasto devengado en relacién

con los pagos basados en acciones cuyos beneficiarios son miembros del Consejo ha ascendido a 2,2 millones de
euros.

De conformidad con el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se informa de que ninglin miembro del
Consejo de Administracion se encuentra en situacion de conflicto, directo o indirecto, con el interés de la
Sociedad.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida con el personal directivo.

La remuneracion bruta percibida por el personal directivo, que no son al mismo tiempo miembros del Consejo
de Administracion a la fecha de formulacion de las Cuentas Anuales de la Sociedad, asciende a un importe de
4,9 millones de euros por todos los conceptos (2013: 4,9 millones de euros) y han recibido 2,0 millones de euros
en concepto de préstamos reintegrables (2013: 1,3 millones de euros). El gasto devengado en relacion con los
pagos basados en acciones cuyos beneficiarios son empleados clave ha ascendido a 5,6 millones de euros.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad efectud las siguientes transacciones con sus accionistas:

Transacciones Saldo pendiente

2014 2013 2014 2013
Ingresos 9.498 9.993 8 261
Prestacién de servicios (355) (400) (50) (185)
Otros gastos (55) (74) - 7
Ingresos financieros 1 - . -
Gastos financieros 8.564 7.684 (387) (417)

El importe de los saldos pendientes de pago en relacion con los préstamos concedidos por accionistas de la
Sociedad es como sigue:

2014 2013
Corto Largo Corto Largo
plazo plazo plazo plazo
Grupo Kutxabank 17.744 115.125 22.682 104.978
Total 17.744 115.125 22.682 104.978

Los saldos de equivalentes de efectivo incluyen un importe de 8,9 millones de euros mantenido con los
accionistas de la Sociedad (5,7 millones en 2013).
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La Sociedad tiene el compromiso, y asi lo verifica por entidades externas acreditadas, de cumplir estas leyes
ambientales y de mantener procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.
Adicionalmente, desde el disefio de sus productos y servicios considera el impacto ambiental y gestiona su
minimizacion, buscando la eficiencia y eficacia en la comunicacion de su uso responsable.

La Sociedad posee desde 1999 un Sistema de Gestion Ambiental que cumple el Reglamento Europeo 1221/2009
(EMAS 1II) y la Norma UNE-EN ISO 14001: 2004. Fruto de este compromiso por la excelencia en la gestion

ambiental ha validado su Declaracion Ambiental 2013 por un tercero reconocido de acuerdo al Reglamento
EMAS.

La Sociedad dispone de una Politica relativa a Calidad, Medio Ambiente y Seguridad Laboral. La Sociedad
participa habitualmente en foros y actuaciones ambientales, y colabora activamente por si y con sus
proveedores y clientes en la reduccion, reciclado y reutilizacion de los posibles residuos generados en sus
actividades, realizando las declaraciones pertinentes de envases y embalajes, de aparatos eléctricos y
electrénicos y de pilas y baterias puestos en el mercado. Es de destacar la adhesion al Programa de
Ecoeficiencia en la empresa vasca 2010-2014 impulsado por el Gobierno Vasco-Eusko Jaurlaritza, cuyo objetivo
principal es hacer mas sostenible, innovador y eficiente el tejido empresarial vasco, a través de la
incorporacion de variables ambientales en sus procesos.

La Sociedad ha definido un Plan Director Ambiental 2014-2016 que establece, la estrategia y los programas y
acciones a implantar y desarrollar para la gestion del impacto sobre el medio ambiente, y que mantiene su
alineacion con la Estrategia Ambiental Vasca de Desarrollo Sostenible 2002-2020 y el Programa Marco
Ambiental de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco, impulsadas por el Gobierno Vasco-Eusko Jaurlaritza.

La Sociedad, comprometida con la lucha contra el cambio climatico, ha elaborado un Plan de Reduccion de
gases de efecto invernadero en 2013. Asi mismo, ha ampliado este compromiso calculando su huella de carbono
de organizacion segin las directrices de la norma 1SO 14064 y elaborando el Informe de emisiones de gases de
efecto invernadero de 2013.

La Sociedad es miembro del Basque Ecodesign Center, entidad con sede en el Pais Vasco, creada en un marco
de colaboracion entre empresas del sector privado y el Gobierno Vasco-Eusko Jaurlaritza, cuyo objetivo es el
disefio y la ejecucion de proyectos innovadores de ecodisefio. En el marco de esta colaboracion, en 2014 la
Sociedad ha establecido una sistematica para el célculo de la huella de carbono y andlisis de ciclo de vida de
sus productos.
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NOTA 21.- Garantias

La Sociedad esta sujeta a la presentacion de determinadas garantias dentro de su actividad comercial normal y
avales por licitaciones en concesiones y espectros derivadas de obligaciones legales por su participacién en el
desarrollo del negocio de telecomunicaciones, por las licencias de despliegue de las redes ante
Administraciones Publicas y para el cumplimiento de sus compromisos de contratos a largo plazo con
suministradores de servicios.

A lo largo del afno 2014, la sociedad ha aportado garantias para la salvaguarda de las condiciones laborales de
las personas que han sido incluidas en los acuerdos de cesion de personal mencionados en la nota 17.4.

La Sociedad no estima que de las garantias y avales presentados pueda derivarse ningln pasivo adicional en los
presentes estados financieros.
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NOTA 22.- Normas Internacionales de Informaciéon Financiera
En el contexto de la eventual salida a Bolsa de las acciones de Euskaltel, S.A. a la que hacemos referencia en la
notas 2.1y 24, los administradores de la Sociedad han elaborado sus estados financieros correspondientes a los
ejercicios terminados en 31 de diciembre 2012, 2013 y 2014 de acuerdo con las Normas Internacionales de

Informacion Financiera adoptadas por la Unidén Europea (NIIF-UE), estableciendo el 1 de enero de 2011 como
afo de primera aplicacion.

En este sentido, presentamos en la tabla adjunta la conciliacion entre el patrimonio y resultados del ejercicio
que se muestran en estas cuentas anuales con los importes que resultarian de la aplicacion de las NIIF-UE.

31.12.14 31.12.13

Patrimonio neto (normativa espafiola) 647.490 614.613

Reservas 64.381 72.179

Ajustes por cambios de valor (56.830) (64.381)
Beneficio del ejercicio

Deduccion por inversion (7.551) (7.798)

Patrimonio neto (NIIF-UE) 647.490 614.613

Tal y como se indica en las notas 3.10 y 16.2 los créditos fiscales por bonificaciones y deducciones en la cuota
del Impuesto sobre sociedades se reconocen en el ejercicio en el que se originan, con abono al epigrafe de
Ajustes por cambios de valor dentro del Patrimonio neto de la Sociedad, de donde se aplican a resultados con
un criterio correlativo con la depreciacion de los activos que motivan las deducciones. De esta forma, la
Sociedad ha reconocido como menor gasto del Impuesto sobre Sociedades un importe de 7.551 miles de euros
(7.798 miles de euros en el ejercicio 2013).

Las NIIF-UE no recogen de forma explicita el tratamiento contable de los créditos fiscales por inversiones por lo
que la calificacion de las deducciones por inversion como partidas o elementos que se encontrarian bajo el
alcance de la NIC 12 Impuesto sobre las Ganancias (circunstancia que determinaria el reconocimiento de los
mencionados créditos como una minoracion del gasto por impuesto de Sociedades) o de la NIC 20
Contabilizacion de las subvenciones oficiales e informacion a revelar sobre ayudas plblicas (lo que supondria el
reconocimiento de las deducciones a las que la Sociedad tiene derecho en cuentas de ingresos diferidos y su
posterior imputacion a cuentas de otros ingresos de explotacion atendiendo a la amortizacion de los elementos
de inmovilizado cuya adquisicion financiaron) es un aspecto que requiere de la aplicacion de juicio.

Los administradores de la Sociedad consideran que las deducciones concedidas se encontrarian bajo el alcance
de la NIC 12 teniendo en cuenta que su concesion no se encontraba vinculada al cumplimiento de requisito
alguno distinto al de la propia inversion en activos fiscalmente computables y que de acuerdo con un analisis
de sustancia econdmica los importes concedidos debieran considerarse asimilables a una modificacién de tipos.
En consecuencia, la aplicacion de las NIIF-UE hubiese determinado el incremento de las reservas y la
minoracion de los saldos registrados en ajustes por cambios de valor y beneficios del ejercicio en unos importes
de 64,4 millones de euros, 56,8 millones de euros y 7,6 millones de euros, respectivamente (72,2 millones de
Euros, 64,4 millones de euros y 7,8 millones de euros, respectivamente, en 2013).

NOTA 23.- Honorarios de auditores de Cuentas

Los honorarios devengados durante el ejercicio 2014 por KPMG Auditores, S.L. ascendieron a 53,7 miles de
euros (2013: 53,7 miles de euros) por servicios de auditoria de cuentas y 57 miles de euros por otros servicios
de verificacion contable (2013: 4 miles de euros). Por otro lado, otras entidades afiliadas a KPMG International
han facturado a la Sociedad durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 un importe de 55 miles
de euros por otros servicios relacionados con el proceso de salida a Bolsa.
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NOTA 24.- Hechos posteriores

El Consejo de Administracion de Euskaltel, S.A., en reunion celebrada el 3 de febrero de 2015, acordd entre
otros asuntos, explorar la posibilidad de acometer la salida a cotizacion en la bolsa espaiiola de las acciones de
la sociedad. Para llevar a cabo este acuerdo se acordo la contratacion de un asesor externo para acompanar a
la compania y coordinar todas las acciones necesarias para preparar la Oferta Plblica de Venta.

Desde entonces, los hitos mas relevantes que se han producido en la sociedad han sido los siguientes:

e Contratacion de abogados y asesores financieros para la compaiiia

e Seleccion y nombramiento de los bancos que van a realizar la coordinacién y la colocacién de las
acciones entre los potenciales inversores interesados

e Adaptacion de la Sociedad a las nuevas exigencias de Gobierno Corporativo y del érgano regulador del
Mercado de Valores

e Realizacion de presentaciones de la Compaiia a los bancos involucrados en la OPV y analistas
financieros

e Elaboracion del folleto explicativo de la oferta de venta de acciones

o Exploracion del interés en el mercado inversor, manteniendo reuniones con posibles inversores
institucionales de referencia

s Conversion y elaboracion de los estados financieros de la Compaiiia para los ejercicios terminados el
31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014, asi como los correspondientes al primer trimestre de 2015 (al
31 de marzo de 2015), bajo normas internacionales de contabilidad, con el objeto de facilitar la
compresion de los mismos a los inversores internacionales

Por otra parte, y previa autorizacion por parte del Consejo de Administracion, la Sociedad tiene previsto la
refinanciacion de su deuda bancaria en el caso de que la operacion de salida a Bolsa se realice, circunstancia
que se espera tenga lugar a mediados del mes de julio. El importe estimado de los préstamos a obtener
ascenderia a un importe hasta 470 millones de euros, cuyo destino seria la cancelacion de la deuda financiera
existente, por importe aproximado de 232 millones de euros, destinando el resto a sufragar determinados
desembolsos relacionados con el proceso de cotizacién de las acciones y gastos derivados de la propia
refinanciacion (entre 15 y 65 millones de euros) y al pago de un posible dividendo extraordinario (entre 173 y
223 millones de euros, con el limite maximo establecido en la legislacion mercantil vigente).

Asimismo, en el contexto de la salida a Bolsa la Sociedad ha tomado la decision de cambiar, durante el primer
trimestre del ejercicio 2015, el criterio aplicado en el reconocimiento de las deducciones para alinearse con el
aplicado en los estados financieros formulados bajo NIIF-UE habiéndose generado reservas de libre disposicién
adicionales por importe de 64 millones de euros (véase nota 22).
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Gobierno Corporativo

Durante 2014 hemos consolidado nuestras actuaciones en lo relativo al gobierno corporativo, implementado
cambios que nos permiten afirmar que trabajamos en una empresa que promueve claramente la transparencia
e implementa las recomendaciones de buen gobierno generalmente aceptadas en los mercados internacionales,
aplicando ideas avanzadas de gestion empresarial que van mas alla de lo que seria estrictamente aplicable bajo
la legislacion vigente.

Estos cambios incluyen el nombramiento de asesores independientes, la creacion de comisiones consultivos
dentro del contexto del Consejo de Administracion (Auditoria y Control y Retribucién y Nombramientos hasta la
fecha, ya que los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo permiten mas opciones), la separacién de las
responsabilidades del Presidente de la Empresa y el Consejero Delegado, el lanzamiento de un programa de
defensa corporativa, con un canal de conducta ética que fomenta el flujo de informacion con absoluta
confidencialidad, y la creacion de un equipo de gestion de auditoria interna cuyas funciones consisten en
proporcionar servicios de aseguramiento y consultoria con un enfoque sistematico en cumplimiento de los
objetivos estipulados en el Plan de 2014-2016.

La compaiia tiene previsto proceder a la adaptacion del Gobierno Corporativo a las mejores practicas,
circunstancia que se vera materializada con la propuesta que se lleve al Consejo del 1 de Junio de 2015.

Consejo de Administracion

Nuestro Consejo de Administracion es el responsable de la direccion de la Sociedad y establece, entre otras
cosas, nuestras politicas estratégicas, contables, organizativas y financieras. De acuerdo con la legislacin
espafiola, con el Reglamento del Consejo de Administracion y con nuestros Estatutos Sociales, el Presidente del
Consejo de Administracion y, cuando procede, el Vicepresidente, que actia como Presidente en caso de
ausencia o incapacidad del Presidente, se elegiran entre los miembros del Consejo de Administracion. EL
Secretario y, cuando proceda, el Vicesecretario del Consejo de Administracion no tienen que ser consejeros
necesariamente. Ademas, al Consejo de Administracion se le ha confiado la mision de convocar las juntas
generales de accionistas y de aplicar, si fuera el caso, las resoluciones adoptadas por los accionistas.

El Consejo de Administracion se reunira al menos una vez cada trimestre. Nuestros Estatutos Sociales y el
Reglamento del Consejo de Administracion contemplan que la mayoria (la mitad mas uno) de los miembros del
Consejo de Administracion (presentes en persona o debidamente representados por otro miembro del Consejo
de Administracion) constituye un quérum. Excepto por lo que la legislacion o nuestros Estatutos Sociales
pudieran disponer en sentido contrario, las resoluciones del Consejo de Administracion se aprueban mediante
una mayoria absoluta de los consejeros asistentes a una reunidn, bien sea en persona o mediante
representacion. En caso de empate, el Presidente tendra un voto de calidad.

Comisiones Consultivas del Consejo

En cumplimiento de nuestros Estatutos Sociales y del Reglamento del Consejo de Administracion, nuestro
Consejo de Administracion tiene una Comision de Auditoria y Control y una Comision de Nombramientos y
Retribuciones, que se rigen por el "Reglamento de Auditoria y Control" y por el "Reglamento de Nombramientos
y Retribuciones”, respectivamente.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

La composicion, las responsabilidades y las normas de la Comision de Nombramientos y Retribuciones se regiran
por nuestro Reglamento de Nombramientos y Retribuciones. La Comision de Nombramientos y Retribuciones se
encargara, entre otras cosas, de lo siguiente:
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e proporcionar asesoria al Consejo de Administracion en lo relativo a la configuracion mas apropiada de
sus comisiones en términos de tamafio y del equilibrio entre los diferentes tipos de consejeros
existentes;

» establecer y revisar los criterios que deberan seguirse para la composicion del Consejo de
Administracion y la seleccién de los candidatos al mismo, definiendo sus funciones y sus capacidades y
competencias necesarias, asi como determinar el tiempo y la dedicacion necesarios para el
desempeno correcto de sus responsabilidades;

e asegurar que quienquiera que asuma el cargo de consejero satisfaga en todos los aspectos los
requisitos de reputacion, idoneidad, solvencia, adecuacién, experiencia, cualificacion, formacion,
disponibilidad y dedicacion con respecto a su funcién y que no se vea afectado, directa o
indirectamente, efectuando propuestas de nombramientos para el Consejo de Administracién, por
ninguna incompatibilidad, prohibicién, conflicto u oposicioén de intereses con respecto a los intereses
de la Sociedad;

e examinar u organizar la sucesion del Presidente del Consejo de Administracién y del Consejero
Delegado de la Sociedad y, segin fuera el caso, formular propuestas al Consejo de Administracién con
el fin de llevar a cabo dicha sucesion de una manera ordenada y planificada;

e presentar propuestas en lo relativo al nombramiento, el ascenso o el cese de nuestros cargos
ejecutivos, asi como propuestas de revision y modificacion del organigrama y la asignacién de
responsabilidades en la Sociedad;

e informar, segln fuera el caso, al Consejo de Administracién en lo relativo a la seleccién, el
nombramiento y la retribucion de los consejeros y altos ejecutivos de la Sociedad y de su Grupo;

e revisar periodicamente la politica de retribucién de los altos ejecutivos y proponer modificaciones y
actualizaciones al Consejo de Administracion;

e asegurar el cumplimiento de las politicas de retribucion de la Sociedad y proporcionar informacion
sobre los documentos que deban ser aprobados por el Consejo de Administracion.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira entre dos y cuatro veces al afio, asi como cada vez
que su Presidente lo considere necesario.

Comision de Auditoria y Control

La composicidn, las responsabilidades y las normas de la Comision de Auditoria y Control se regiran por nuestro
Reglamento de Auditoria y Control.

Nuestro Reglamento de Auditoria y Control requiere que la Comision de Auditoria y Control tenga un minimo de
tres miembros, con un maximo de cinco miembros, debiendo todos ellos ser consejeros externos. Al menos dos
de los miembros de la Comision de Auditoria y Control deben ser consejeros independientes y su nombramiento
se efectuara teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en el ambito de la contabilidad, la auditoria o
en ambos.

EL Presidente de nuestra Comision de Auditoria y Control lo selecciona la comision entre los consejeros
independientes, quienes son elegidos para un mandato maximo de cuatro afos, y solo podra ser reelegido como
presidente una vez haya transcurrido al menos un afo después de su cese, sin perjuicio de que pueda continuar
como miembro de la Comision de Auditoria y Control. El secretario de la Comision puede ser uno de los
miembros de la Comision o el Secretario o el Vicesecretario del Consejo de Administracion.

La Comision de Auditoria y Control se encargara, entre otras cosas, de lo siguiente:

e analizar los Estados Financieros después del final de cada ejercicio, examinar el borrador de la opinion
de los auditores, discutir con éstos las cuentas anuales y el informe de auditoria y presentar sus
recomendaciones al Consejo de Administracion para la formulacion de las mismas basandose en las
conclusiones de las actividades arriba mencionadas;

o informar a la junta general de accionistas en lo relativo a los puntos propuestos por los accionistas en
el ambito de sus competencias;

e supervisar los servicios de auditoria interna y gestion de riesgos, asi como analizar junto con los
auditores externos los sistemas de control interno con miras a identificar posibles debilidades
significativas de los mismos;

e conocer, comprender y tomar debida cuenta de los procesos de informacién financiera y los sistemas
de control interno de la Sociedad;
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establecer relaciones apropiadas con el auditor externo con el fin de recibir informacién relativa a
asuntos que pudieran poner en peligro su independencia, para su andlisis por parte de la comision asi
como de cualquier otra informacion relacionada con el procedimiento de auditoria;

e examinar, antes de su presentacion, la informacion financiera que se presentara a los reguladores del
mercado pertinentes;

e proporcionar informacién en lo relativo a las operaciones que pudieran implicar conflictos de
intereses.

La Comisién de Auditoria y Control se reunira entre dos y cuatro veces al afio, antes de la presentacion de los
informes financieros y de gestién de riesgos que deban presentarse a terceros y cada vez que su presidente lo
considere necesario.

Vision de Conjunto

Nuestra rentabilidad se ha incrementado y nuestra generacion de ingresos ha hecho gala de resistencia en un
entorno de mercado dificil, todo ello acompanado de una excelente conversion de liquidez.

A pesar de las presiones de los precios en el mercado espanol tras el impacto de la recesion econémica vy la
introduccién de la oferta "Fusion” de Telefénica en 2012, nuestro comportamiento de los ingresos se ha
caracterizado por su resistencia durante los Gltimos afios. Hemos reposicionado con éxito nuestra estrategia
para el segmento residencial con el objetivo de mantener la estabilidad de los ingresos, adquirir nuevos
clientes en los paquetes 3P y 4P de alto valor y centrarnos en la venta cruzada y el up-selling con el objetivo
de maximizar el valor del ciclo de vida del cliente en nuestra base de clientes existente. Nuestros ingresos del
segmento residencial experimentaron un incremento del 0,4% en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2014 (en comparacion con el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013), mientras que los ingresos del
conjunto del mercado espaiiol de las telecomunicaciones (véase el “Glosario”) experimentaron una reduccion
del 6,8% durante ese mismo ejercicio (fuente: Estimacion de la Sociedad basada en datos de la CNMC).
Creemos que hemos alcanzado un punto de inflexion en el segmento residencial, donde nuestra exitosa
estrategia comercial se ha traducido en los ultimos trimestres en un impulso del crecimiento en ventas, con un
incremento del ARPU de 53,23 EUR a 55,15 EUR entre el 31 de marzo de 2014 y el 31 de marzo de 2015 y con
un incremento de los ingresos de 195,4 millones EUR a 196,2 millones EUR entre el 31 de diciembre de 2013 y
el 31 de diciembre de 2014. Nuestra linea de empresas SOHO ha seguido una tendencia similar a la de
residencial, resintiéndose del reajuste de los precios del mercado, pero nuestra focalizacion en la convergencia
de los servicios fijos y moviles ha favorecido una rapida recuperacion del ARPU y un crecimiento significativo
de las RGUs (las RGUs por cliente de la linea SOHO se incrementaron desde 2,80 a 31 de diciembre de 2012
hasta 3,0 a 31 de diciembre de 2014), contribuyendo a la estabilizacién de nuestros ingresos.

Sin embargo, a pesar de las dificiles condiciones macro y con respecto a los precios durante los afios anteriores,
hemos mejorado considerablemente nuestro EBITDA, reduciendo al mismo tiempo nuestros costes, lo que ha
permitido un incremento de nuestros margenes de EBITDA de 920 puntos basicos, desde el 39,3% en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2012 hasta el 48,5% en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014. Esto
se consiguié fundamentalmente mediante la implementacion de un plan de transformacion que se llevé a cabo
en 2013 y 2014 (el "Plan de Transformacion"), con el objetivo de conseguir unas eficiencias sostenibles entre las
que incluyen las siguientes:

s racionalizacion y externalizacién (por ejemplo red e IT), asi como internalizacion de tareas clave
efectuadas por terceros;

e focalizacidn en canales mas econdomicos (online e inbound) en nuestra combinacion de canales de
venta, obteniendo asi una estructura de costes mas racionalizada y flexible;

= mejora de nuestros procesos y renegociacion con proveedores clave (como por ejemplo la actividad
postventa); y

e adquisicion al Gobierno Vasco de la parte restante de la espina dorsal de la red que anteriormente no
era de nuestra propiedad.
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Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2012 al 2014, cubriendo el periodo del Plan de
Transformacion, nuestros margenes de EBITDA crecieron desde el 39,3% al 48,5% y nuestra Tasa de Conversion
del Flujo de Caja Libre de Explotacion (OpFCF) se incrementé desde el 11,5% al 72,9%.

Ademas, también creemos que nuestras tasas de conversion de efectivo nos diferencian de otras empresas
europeas de las mismas caracteristicas; en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014, por cada dos
euros que generamos en EBITDA, convertimos 0,73 euros en flujo de caja, una cifra significativamente mayor
que la de otros operadores de cable europeos, tal como se muestra en la tabla siguiente.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2014

Conversién de OpFCF”  Margen de OpFCF

Nombre

Euskaltel........oreesssinsnns 72,9% 34,4%
Telenet.............. 64,6% 34,1%
Liberty Global. 54,1% 25,3%
COMm MHEM,...occmmemsssrmvine 53,5% 25,4%
AR, . cmsssivesimssins saneisis 47,0% 14,7%
NOS. 46,0% 17,0%
Numericable/SFR" ........oovivune 42,5% 11,5%
Telecolumbus............cuuneenn. 15,0% 6,9%

(1) Flujo de Caja Libre de Explotacion (“OpFCF") calculado como EBITDA menos Capex.
Conversion de efectivo calculada como OpFCF/EBITDA

Esta mejor conversion del flujo de caja es debida fundamentalmente al resultado de nuestra red propia de
fibra de nueva generacioén y de las medidas adoptadas como parte de la implementacion de nuestro Plan de
Transformacion, que nos permiten concentrar nuestras inversiones de capital en el mantenimiento y en la
adquisicion de clientes en lugar de en nuevos proyectos intensivos en capital. Como resultado de nuestro
enfoque de inversion, creemos que nuestros niveles de intensidad de capital seguiran estando en consonancia
con los niveles historicos (41,5 millones EUR y 42,2 millones EUR en los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2013 y 2014, respectivamente, lo que representa aproximadamente entre el 12% y el 13% de los ingresos
totales de esos ejercicios). Por Gltimo, nos beneficiamos de un régimen fiscal vasco favorable que nos permite
utilizar nuestras pérdidas de explotacion netas incurridas en el pasado, asi como ciertos créditos fiscales y
activos por impuestos, lo que se traduce en que en 2015 no hay prevision de pago de impuesto y, sujeto a
cambios futuros en la legislacion y en la politica, en una prevision a futuro de reduccion del tipo impositivo
efectivo de alrededor del 15%. Creemos que nuestra excelente conversion de efectivo nos proporciona una
situacion financiera privilegiada para poder apoyar una politica de retribucion de los accionistas atractiva e
intentar efectuar adquisiciones estratégicas que aporten valor.

Factores Clave gue Afectan a Nuestros Resultados de las Operaciones

El Entorno Macroeconémico

Después de afios de una profunda crisis econémica en Espaiia, finalmente se estan comenzando a vislumbrar
senales iniciales de un posible giro de la situacion macroeconomica. La economia espafola volvié a situarse en—
la senda del crecimiento en el tercer trimestre de 2013 y tuvo un crecimiento del 1,4% en 2014: fuente: INEW
esperandose un crecimiento del 2,5% y del 2,0% en 2015 y en 2016, respectivamente (fuente: FMI, Base de
Datos de Perspectivas Econémicas Mundiales, abril de 2015). Aunque el PIB per capita espafiol sigue siendo
inferior a la media de la Union Europea, se han producido mejoras durante 2014.

El Pais Vasco ha experimentado muchas de las mismas tendencias econémicas recientes que se han producido
en Espafa; sin embargo, debido a su economia altamente industrializada y al hecho de que es una de las
regiones mas ricas del pais, ha demostrado tener una resistencia y capacidad de recuperacion superiores a las
del conjunto de Espaiia, y el PIB del Pais Vasco ha mostrado un crecimiento superior al del PIB espanol en
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cuatro de los altimos cinco afos. EL Pais Vasco esta mostrando signos de una recuperacion, con un crecimiento
del PIB del 1,2% en 2014 (fuente: INE). Ademas, el sector empresarial vasco estd mostrando signos de
estabilizacion, con un incremento del indice de confianza empresarial armonizado del 12% y del 10% en el
primer trimestre de 2014 y en el primer trimestre de 2015, respectivamente, en comparacion con los periodos
anteriores. También hay que sefalar que, después de varios anos de variaciones negativas en el nimero de
empresas inscritas en el registro de la Seguridad Social, en el Pais Vasco se ha producido la adicién neta de 620
empresas en el primer trimestre de 2015 en comparacion con en el primer trimestre de 2014 (pérdida neta de
389 y 2.141 empresas en el primer trimestre de 2014 y 2013, respectivamente, en comparacién con el primer
trimestre del ano anterior) (fuente: Confebask).

El Entorno Industrial

El mercado espafiol de las telecomunicaciones ha experimentado una gran transformacion durante el periodo
de 2011 a 2014 con el fin de ajustarse al complicado entorno macroecondémico. Las tendencias principales que
afectaron al mercado son las siguientes:

e Presion sobre la convergencia y los precios: El mercado espaiol de las telecomunicaciones se ha
caracterizado en el periodo mas reciente por una rapida transicién hacia la convergencia de los
servicios fijos y moviles, y los operadores han combinado servicios, como por ejemplo banda ancha,
television de pago y servicios de telefonia mdviles y de linea fija, en ofertas integradas. En octubre de
2012, Telefénica introdujo ofertas convergentes con altos descuentos bajo la oferta cuadruple play
denominada comercialmente “Fusion”. Debido a esta oferta, el mercado espafiol de las
telecomunicaciones experimentd una reduccion significativa de los precios y una rapida transicion
hacia la convergencia al seguir otros operadores el ejemplo de Telefénica. La proporcion del mercado
correspondiente a los paquetes 3P/4P se incrementd desde el 24% en 2012 al 67% en 2014 (fuente:
CNMC).

e« Consolidacion: Durante los dos ultimos anos, el mercado espanol se ha caracterizado por la
consolidacion, impulsada fundamentalmente por operadores centrados en el sector modvil que
adquieren operadores de fibra. Debido a ello, los tres principales operadores representaban el 96% de
los ingresos en 2014, frente al 84% en 2012. La reduccion del nimero de operadores esta favoreciendo
tanto las inversiones como un comportamiento competitivo mas racional, ya que las inversiones en
infraestructuras requieren disciplina de precios para alcanzar los objetivos de rentabilidad.

e Incremento de la importancia de internet de alta velocidad: Espafa es uno de los mayores mercados
europeos de internet de banda ancha, con aproximadamente 12,8 millones de suscripciones de banda
ancha a fecha del 31 de diciembre de 2014 (fuente: CNMC). En términos de acceso a la banda ancha
de alta velocidad (lineas capaces de proporcionar al menos 30 Mbps), el nivel de penetracion del
mercado espafiol no es el que deberia. Sin embargo, durante los Gltimos afos se ha producido un
crecimiento en el mercado; la fibra, incluyendo cable y FTTx, representaba el 29% del mercado
espanol en 2014 (en comparacion con el 22% en 2013), y FTTH ha experimentado un incremento
considerable entre 2012 y 2014, concretamente desde el 2,9% hasta el 12,2% de los suscriptores de
banda ancha de linea fija espanoles (fuente: CNMC).

s« Cambios regulatorios: El mercado espafiol de las telecomunicaciones esta sujeto a cambios
implementados por su organismo regulador, la CNMC. En 2012, la CNMC propuso una nueva
"trayectoria de descenso” (que implica una caida de los precios) en las Tarifas de Terminacién Mévil
(“MTR”) en la que se establecia un plazo para alcanzar una tarifa de llamadas de 1,09 EUR por minuto
en julio de 2013. Ello provocd una reduccion de los precios y afecto a los ingresos del sector. Aunque
este cambio regulatorio no ha tenido un efecto significativo sobre nuestro negocio durante el period
examinado, no esta claro cual sera el impacto de otros cambios regulatorios similares que pudieran
producirse en el futuro.

Nuestra Estrategia Comercial

Nuestra estrategia consiste en maximizar el valor del ciclo de vida del cliente aprovechando nuestra posicion
de liderazgo en el Pais Vasco, nuestra red propia de fibra de nueva generacién y nuestra marca con el fin de
consolidar nuestras cuotas de mercado en banda ancha, television de pago y telefonia fija, seguir ampliando
nuestra cuota de mercado de telefonia mévil y reforzar en mayor medida nuestra posicion en el segmento de
Empresas.
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Tenemos la intencién de continuar nuestra estrategia de bundles ofertando productos adicionales a nuestros
clientes ya existentes y centrandonos en iniciativas de venta cruzada y up-selling. Nuestra tarifa familiar movil
(“Tarifa Family”), por ejemplo, ofrece lineas moviles adicionales a precios competitivos; promocionamos
activamente también nuestros paquetes convergentes entre nuestros clientes de banda ancha, seguimos
migrando clientes a velocidades de banda ancha mayores y promocionando ofertas de TV de mayor valor.
Ademas, también hemos comercializado activamente velocidades de banda ancha mayores entre nuestros
clientes tal como se describe a continuacion en "La Introduccion de Nuevos Servicios”.

La Introduccién de Nuevos Servicios

Hemos lanzado con regularidad nuevas ofertas de productos, como por ejemplo servicios de banda ancha con
mayores velocidades de descarga, una nueva plataforma de Television de Pago y funcionalidades STB, lineas
moviles adicionales a través de nuestra oferta de “Tarifa Family” y otros servicios adicionales. De cara al
futuro, nos centraremos cada vez en mayor medida en la oferta de servicios combinados, incluyendo paquetes
doble, triple y cuadruple play.

Con respecto a nuestra oferta de Television de Pago, en 2014 efectuamos el lanzamiento de “Videoclub”, un
servicio de video a la carta (VoD) completo que ofrece mas de 1.000 titulos, y TV Everywhere (comercializada
bajo el nombre de “Edonon”), una funcionalidad multi-dispositivo que permite a nuestros clientes ver nuestra
oferta de television en varios dispositivos diferentes (incluyendo dispositivos moviles de mano).

De cara al futuro, tenemos la intencion de centrarnos en nuestra estrategia de ampliar nuestra gama de ofertas
de servicios y de comercializar servicios que nos ofrezcan la oportunidad de hacer crecer nuestros ARPUs y
RGUs, incrementando al mismo tiempo la fidelidad de los clientes.

Estrategia de Precios

Durante el periodo examinado, el mercado espafiol se vio afectado por factores macroeconémicos y por
presiones de precios, incluyendo el fuerte ajuste de precios inducido por al agresivo lanzamiento de Telefénica
de su oferta combinada "Fusion”. A pesar de dichas presiones de precios, el comportamiento de nuestros
ingresos ha hecho gala de resistencia durante los ultimos afios: nuestros ingresos residenciales se
incrementaron un 0,4% en 2014, mientras que los ingresos del conjunto del mercado espafiol de las
telecomunicaciones experimentaron una reduccion del 6,8% durante ese mismo afo (fuente: CNMC).

Esperamos incrementar en mayor medida el valor de nuestras ofertas combinadas y proporcionar un servicio
mas atractivo a unos niveles de precios mayores. En consonancia con nuestra estrategia de incremento de la
penetracion en clientes con suscripcion a servicios combinados, ofrecemos paquetes combinados a precios
competitivos que proporcionan a los clientes servicios de television digital, banda ancha de alta velocidad y
telefonia de linea fija a un precio inferior al que pagarian si se suscribieran a cada servicio por separado.

Con respecto a nuestro segmento de Empresas, observamos una presion de precios significativa durante el
periodo examinado. Dicha presion se debe, ademas de a la oferta "Fusion" de Telefonica, a dos factores
especificos del segmento de Empresas. En primer lugar, puesto que los clientes empresariales (especialmente
SOHOs y PYMEs) tienen tarifas mas altas con teléfonos mas caros, el cambio en la preferencia del mercado
hacia tarifas moviles mas baratas durante el periodo examinado ha tenido un efecto mayor sobre los ingresos
de nuestro segmento de Negocio. En segundo lugar, durante este periodo de incertidumbre econdmica, tanto
las empresas privadas como las entidades gubernamentales/organismos de la administracion publica han
reducido su gasto en telecomunicaciones, pidiendo reducciones de los precios y los servicios.

Recientemente hemos comenzado a vislumbrar sefiales de una menor presion sobre los precios y una
estabilizacion de los mismos. Creemos que la recuperacion del mercado, combinada con una estabilizacion de
los precios, deberia proporcionarnos un entorno atractivo para el crecimiento de nuestro negocio.

Churn

Supervisamos activamente el churn y gestionamos activamente el comportamiento de nuestros clientes en este
sentido en todos los segmentos. Como resultado de las sdlidas relaciones que mantenemos con nuestros
clientes, hemos sido capaces de retener una base de clientes de alta calidad, con un ARPU elevado, en
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crecimiento y con unas tasas de churn menores. Creemos que nuestra estrategia centrada en el cliente y la
focalizacion en el valor del ciclo de vida del cliente nos han permitido reducir el churn ofreciendo a nuestros
clientes paquetes sencillos y faciles de comprender centrados en las velocidades de banda ancha y los servicios
adicionales. También tenemos niveles de churn mas reducidos en las ofertas convergentes (los paquetes con
movil tienen una tasa de churn media del 6,4%) y esperamos que nuestro despliegue continuado de dichas
ofertas nos ayude a hacer frente al churn. Nuestra tasa de churn residencial para los clientes de servicios fijos
experimenté una mejora sustancial, concretamente desde el 17,2% para el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2012 hasta el 14,8% para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, y hemos seguido
manteniendo una tasa de churn del 14,8% para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014.
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Plan de Transformacion

En 2012, enfrentados a las condiciones de debilidad econdmica en el Pais Vasco, comenzamos a disefiar un plan
de transformacion con el objetivo de convertirnos en uno los mejores operadores convergentes europeos. En
2013 pusimos en marcha un plan de transformacion de dos afios (el "Plan de Transformacién”) disefiado con tres
propésitos principales: (i) conseguir eficiencias de costes; (ii) racionalizar nuestra organizacion; y (iii)
posicionar nuestro negocio para el crecimiento futuro.

Con respecto a las eficiencias, implementamos un programa de proyectos completo con el fin de conseguir la
optimizacién estructural de los costes con un impacto positivo duradero sobre la mejora de los méargenes y la
generacion de efectivo. Algunas de las iniciativas clave que se pusieron en marcha son las siguientes:
renegociacion de contratos con proveedores (como por ejemplo instaladores y técnicos); cambio de la
combinacion de canales de venta (transicion de las ventas de los canales "push”, como por ejemplo el personal
de ventas directas, hacia canales "pull” mas eficientes en cuanto a los costes, como por ejemplo online e
inbound); cambio de la facturacion en papel a la facturacion electronica, promocién de la auto-instalacién de
los equipos por los mismos clientes en sus hogares; nuevo proceso para la aprobacién de los gastos de capital;
un nuevo plan de incentivos de la empresa basado en parte en objetivos de rendimiento individual y en parte
en métricas financieras clave (concretamente ingresos, EBITDA y Flujo de Caja Libre de Explotacion) con el fin
de alinear nuestra organizacion con los objetivos financieros de la Sociedad.

Con respecto a la racionalizacion de nuestra organizacion, se implementaron tres proyectos principales: (i)
externalizacion de la operaciones de IT y de red a dos grandes empresas tecnoldgicas multinacionales (GFl y
ZTE, respectivamente), lo que nos permite centrarnos en los clientes asegurando al mismo tiempo que las
operaciones externalizadas se beneficien de la escala y de las ventajas tecnologicas de estos dos socios; (ii)
internalizacion de tareas efectuadas por partes externas, como por ejemplo la gestion de actividades
externalizadas (por ejemplo, aprovisionamiento); y (iii) jubilaciones anticipadas y bajas de personal
incentivadas. La racionalizacion de nuestra organizacion también ha permitido obtener ahorros de costes
estables, ademas de incrementar la flexibilidad de la organizacion.

Por dltimo, también hemos lanzado varias iniciativas para mejorar la posicion de mercado de nuestra empresa
en los proximos anos; por ejemplo, hemos:
e creado una unidad "Online First” para desarrollar el servicio al cliente y las ventas a través de la web;
s creado una unidad "TV" para incrementar nuestra focalizacion en productos y servicios de television.
Esta unidad supervisdo el lanzamiento de nuestra oferta TV Everywhere e introdujo nuevas
funcionalidades como video a la carta (VoD) y un nuevo PVR;
e« creado una unidad de "Gestion de Clientes" centrada en la gestion de nuestra base de clientes, con el
objetivo de reducir la tasa de churn de clientes e incrementar el ARPU; y
e lanzado servicios WiFi para nuestros clientes moviles y de banda ancha (inicialmente dirigidos
fundamentalmente a bares y restaurantes).

De 2012 a 2014, cubriendo la primera fase del Plan de Transformacion, nuestros margenes de EBITDA crecieron
desde el 39,3% al 48,5% y nuestra Tasa de Conversion del Flujo de Caja Libre de Explotacion (OpFCF) se
incremento desde el 11,5% al 72,9%.
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Recursos Humanos

En el marco de las alianzas estratégicas mencionadas anteriormente, a finales de 2014 la plantilla de la
Sociedad era de 352 empleados, 194 menos que en 2013, de los que 28 fueron retiros voluntarios y 166 se han
transferido a las dos multinacionales mencionadas anteriormente. Esos empleados siguen disfrutando de las
mismas condiciones de trabajo que en Euskaltel, con la garantia de que su seguridad laboral no se vera

amenazada.

Esta operacion extraordinaria con respecto a nuestro personal se ha efectuado en las mejores condiciones
posibles y salvaguardando en todo momento los derechos y el futuro de todos los empleados implicados.

Indicadores Clave de Rendimiento ("KPIs") Operativos

En la tabla siguiente se resaltan algunos de nuestros KPIs operativos durante el periodo examinado. También se

incluye a continuacion un analisis de cada uno de ellos.

A 31 de diciembre

2014
Residencial
Viviendas con cobertura 869.900
Clientes residenciales 296.023
RGUs / clientes 3,0
Churn residencial, clientes fijos 14,8%
ARPU global, clientes fijos (€/m) 53,8
SOHO
Clientes 47.038

Comparacion de los resultados para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre 2014 y 2015

(i)  Ingresos

Nuestros ingresos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 ascendieron a 315.109.000 EUR,
frente a 329.148.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que supone una reduccion

de 14.039.000 EUR o del 4,3%.

Esta reduccion se debié fundamentalmente a una reduccién de los ingresos procedentes de nuestro segmento
de Empresas, asi como a varios factores que afectaron a los ingresos en nuestros segmentos, incluyendo una
reduccion del ARPU movil (que era mayor en el segmento de Empresas que en el segmento Residencial), las

2013

866.716
298.495
2,6
14,8%
53,3

46.317

presiones de precios impulsadas por Telefénica y la

gubernamentales/organismos de la administracion publica de su gasto en telecomunicaciones durante este
periodo, pidiendo reducciones de los precios y los servicios.

(ii)  Otros ingresos

Nuestros otros ingresos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 ascendieron a 331.000 EUR,
frente a 559.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que supone una reduccién de
228.000 EUR o del 40,8%. Esta reduccion se debid a la menor cuantia de las subvenciones recibidas en relacion
con nuestra actividad de investigacion y desarrollo debido a la situacion econdmica de mayor debilidad de las

entidades publicas durante dicho periodo.

(ifi)y  Trabajo efectuado por la empresa para su activo

Nuestro trabajo efectuado por la entidad y capitalizado para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014
ascendi6 a 5.721.000 EUR, frente a 5.184.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo
que supone un incremento de 537.000 EUR o del 10,4%. Este incremento se debid al lanzamiento y desarrollo

de un mayor volumen de nuevos productos y servicios.



(iv)  Suministros

Nuestros suministros para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 tuvieron un coste de 71.524.000
EUR, frente a 73.018.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que supone una
reduccion de los costes de 1.404.000 EUR o del 2,0% Esta reduccién se debié fundamentalmente a los menores
costes de interconexion en los servicios fijos.

(v) Gastos de personal

Nuestros gastos de personal para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 ascendieron a 30.318.000
EUR, frente a 34.379.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que supone una
reduccién de los gastos de 4.061.000 EUR o del 11,8%. Esta reduccion se debié a la reduccién de la plantilla
relacionada con la externalizacién de actividades a GFl, asi como a las jubilaciones voluntarias y a la
racionalizacién de la organizacion.

(vi)  Otros gastos de explotacion

Nuestros otros gastos de explotacion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 ascendieron a
63.469.000 EUR, frente a 72.361.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que supone
una reduccion de los gastos de 8.892.000 EUR o del 12,3%. Esta reduccidn se debid a la optimizacion de los
costes comerciales y a la reduccion de los patrocinios.

(vii) Depreciacion, amortizacion y deterioro

Nuestra depreciacion, amortizacion y deterioro para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 ascendi6
a 81.508.000 EUR, frente a 83.243.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que
supone una reduccion de 1.735.000 EUR o del 2,1%. Esta disminucion se debid a la reduccion de las inversiones.

(viii) Resultados de actividades de explotacion

Como resultado de lo anterior, nuestros resultados de actividades de explotacion experimentaron una
reduccion de 106.000 EUR hasta situarse en 73.199.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2014, partiendo de 73.305.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

(ix) Costes financieros netos

Nuestros costes financieros netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 ascendieron a
23.434.000 EUR, frente a 16.133.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, lo que supone
un incremento de los costes de 7.301.000 EUR o del 45,3%. Este incremento se debio a los gastos relacionados
con el plan de incentivos para los miembros del comité de direccion, el Consejo de Administracion y otros
empleados clave, que ascendieron a 7.832.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014.

(x)  Impuesto sobre sociedades

Nuestros gastos de impuesto sobre sociedades para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014
ascendieron a 5.601.000 EUR, frente a 7.274.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013,
lo que supone una reduccion de 1.673.000 EUR o del 23%. Esta reduccion se debié a unos menores beneficios
antes de impuestos.

(xi) Resultado del periodo
Como resultado de lo anterior, nuestro resultado para el periodo experimentd una reduccion de 5.758.000 EUR,

o del 11,5%, hasta situarse en 44.334.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014,
partiendo de 50.092.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.
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Comparacion de los ingresos para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014 v 2013 por segmentos

2014 2013
(miles €)
Residencial 196.190 195.390
Empresas 93.383 101.214
de los que SOHOs 35.551 36.756
de los que PYMEs 18.537 18.203
de los que LAs 39.294 46.254
Mayorista y Otros 24.730 29.669
Otros 6.858 8.618
Total 321.161 334.891

(i) Residencial

Nuestros ingresos experimentaron un incremento de 0,8 millones EUR, o del 0,4%, desde 195,4 millones EUR en
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 hasta 196,2 millones EUR en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2014. Nuestros ingresos hicieron gala de resistencia a pesar de las presiones de precios
resultantes del lanzamiento de la oferta “Fusion” de Telefénica y del complicado entorno macro, reflejando el
éxito de nuestra estrategia de combinacion que limitd la caida del ARPU e incrementd las RGUs.

(i) Empresas

Nuestros ingresos experimentaron una reduccién de 7,8 millones EUR, o del 7,7%, desde 101,2 millones EUR en
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 hasta 93,4 millones EUR en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2014. Aunque nuestro rendimiento en las SOHOs permanecio estable, repitiendo las tendencias
del segmento Residencial, nuestros resultados en las PYMEs y Grandes Cuentas se han visto afectados por las
medidas de austeridad aplicadas en Espana y por las presiones de precios resultantes de nuestro competidor
principal (Telefénica). En Grandes Cuentas en particular hemos tenido presiones de algunos de nuestros
clientes principales (incluyendo el Gobierno Vasco) para reducir los precios durante la renegociacion de los
contratos, lo que contribuyd a la caida de los ingresos en este sub-segmento para el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2014.

(iii) Mayorista y Otros

Nuestros ingresos experimentaron una reduccion de 4,9 millones EUR, o del 16,6%, desde 29,7 millones EUR en
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 hasta 24,7 millones EUR en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2014. La mayor parte de dicha reduccién tuvo su causa en los cambios regulatorios y en la
reduccion de las ventas de equipos y la prestacion de servicios fuera del pais Vasco, como por ejemplo RACC y
Telecable.

En términos generales, los margenes de este segmento solo han sufrido un impacto limitado, similar al
segmento Otros, que tiene operaciones con un beneficio neutro.

Flujo de Caja Libre de Explotacion

Ejercicio finalizado

el 31 diciembre de

2014 2013

(miles €)

EBITDA 155.850  155.134
Inversiones (42.210)  (41.532)
Flujo de Caja Libre de Explotacion 113.640 113.602
Conversion del Flujo de Caja Libre de Explotacion 72,9% 73,2%

El Flujo de Caja Libre de Explotacion se determina como EBITDA menos inversiones. La conversion del Flujo de
Caja Libre de Explotacion se representa como un porcentaje del EBITDA total.
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Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 generamos un Flujo de Caja Libre de Explotacion de
113,7 millones EUR (Conversion del Flujo de Caja Libre de Explotacion del 72,9%), frente a 113,6 millones EUR
(Conversion del Flujo de Caja Libre de Explotacion del 73,2%) para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013. El incremento del Flujo de Caja Libre de Explotacion durante el periodo examinado fue el resultado del
incremento del EBITDA tal como se ha descrito anteriormente en el analisis del EBITDA.

Riesgos Financieros

Nuestras actividades se ven expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo crediticio, riesgo de liquidez y
riesgo de mercado. Nuestro programa de gestion de riesgos global se centra en la incertidumbre de los
mercados financieros y tiene como objetivo minimizar los efectos potenciales adversos sobre nuestro
rendimiento.

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio es el riesgo de pérdidas financieras al que nos enfrentamos si un cliente o contraparte de un
instrumento financiero no cumple sus obligaciones contractuales, y se produce fundamentalmente en nuestras
cuentas a cobrar.

Consideramos que el riesgo crediticio de los clientes se mitiga mediante la aplicacion de diferentes politicas y
practicas especificas para ese propésito, asi como por el gran nivel de dispersion de las cuentas a cobrar. Entre
las diferentes politicas y practicas especificas se incluyen la politica de scoring para la aceptacién de clientes,
la supervision a largo plazo del crédito de los clientes, lo que reduce la posibilidad de impago de cuentas a
cobrar significativas, y la gestion del cobro de deudas.

No tenemos concentraciones significativas de riesgo crediticio. El efectivo y los equivalentes de efectivo se
mantienen en bancos e instituciones financieras de elevada calificacion crediticia.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que tuviéramos dificultades para cumplir nuestras obligaciones con
respecto a los pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de efectivo o de otros activos
financieros. Nuestro enfoque con respecto a la gestion de la liquidez consiste en asegurar, en la mayor medida
posible, que siempre dispongamos de liquidez suficiente para cumplir nuestras obligaciones al producirse su
vencimiento, bajo condiciones normales y de tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables o poner en peligro
nuestra reputacion.

Ajustamos los vencimientos de nuestras deudas con respecto a nuestra capacidad de generar efectivo. Para ello
implementamos planes de financiacion de cinco afios, que se revisan cada afio, y cada semana efectuamos
analisis de nuestra situacion financiera que incluyen proyecciones a largo plazo. También efectuamos una
monitorizacion diaria de los saldos y de las transacciones bancarias.

Asi pues, aunque nuestro capital circulante, definido como la diferencia entre los activos corrientes y los
pasivos corrientes, es negativo, ello se debe a nuestra actividad empresarial normal, en la que el periodo
medio de cobro es menor que el periodo medio de pago, lo cual es algo normal en el sector en el quex
operamos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que las variaciones de los precios del mercado afecten a nuestros ingresos
o al valor de instrumentos financieros mantenidos. EL objetivo de la gestion del riesgo de mercado consiste en
gestionar y controlar las exposiciones al riesgo dentro de unos parametros aceptables, optimizando al mismo
tiempo la rentabilidad.
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El riesgo de mercado también incluye, entre otros, el riesgo de tipo de interés, que surge fundamentalmente
de los préstamos concedidos por bancos y partes vinculadas a tipos variables que nos exponen a variabilidad de

los flujos de efectivo futuros.

Gestionamos el riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo utilizando swaps de tipos de interés variable a
fijo. Estos swaps de tipos de interés tienen el efecto econémico de convertir los préstamos a tipos variables a
tipos fijos. Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014, una subida de los tipos de interés de 100
puntos basicos, manteniéndose constantes otras variables, hubiera supuesto una reduccidén del resultado
(después de impuestos) de 2.475.000 EUR (3.093.000 EUR para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013).

Perspectivas y Eventos Después del Periodo Examinado

Los signos de una recuperacion de la actividad econdmica, la relajacion de las restricciones al crédito y, mas
especificamente, la prevision de crecimiento de los ingresos publicada por los principales actores del sector de
las telecomunicaciones, nos permiten considerar como muy probable una recuperacion del sector con el
consiguiente incremento de nuestros ingresos de explotacion en el corto plazo.

Si a ello le anadimos nuestros indicadores de rentabilidad, basados en margenes que reflejan los de los
principales operadores del sector, asi como la situacion financiera y patrimonial mas saludable que hemos
tenido en afios, anticipamos un préximo periodo de expansion y desarrollo de nuestra actividad con excelentes
perspectivas de rentabilidad para nuestros accionistas.

Centrandonos en 2015, los proyectos iniciados en 2014 que todavia siguen produciendo resultados, junto con
los que estan planificados para el proximo ano, especialmente en lo relativo a la expansion a nuevas viviendas
y areas industriales y a desarrollos tecnoldgicos disenados para mejorar nuestros servicios y soluciones moviles,
nos permitiran sobrepasar todos los indicadores economicos relevantes alcanzados en 2014.

El Consejo de Administracién, en su reunion celebrada el 3 de febrero de 2015, acordo, entre otras cosas,
explorar la posibilidad de efectuar una oferta publica de las acciones de le empresa en el mercado bursatil
esparnol. EL Consejo decidid por lo tanto contratar un asesor externo para que ayude a la Sociedad a coordinar
todas las acciones requeridas para la preparacion de la Oferta Pdblica Inicial.

Desde entonces, los hitos clave de la sociedad en este sentido han sido los siguientes:

e se han contratado abogados y asesores financieros para la Sociedad;

¢ seleccion y designacion de los bancos para la coordinacion y para la colocacion de las acciones entre
los inversores interesados potenciales;

¢ adaptacion de la Sociedad a los nuevos requisitos de Gobierno Corporativo y el regulador del mercado
de valores;

e presentaciones de la Sociedad a los bancos implicados en la Oferta Publica Inicial y a analistas
financieros;

e preparacion del folleto explicativo de la oferta de acciones;

s exploracion del grado de interés en el mercado de inversion, manteniendo reuniones con destacados
inversores institucionales potenciales;

e conversion y preparacion de los estados financieros de la Sociedad para los ejercicios finalizados el 31
de diciembre de 2012, 2013 y 2014, junto con los correspondientes al primer trimestre de 2015 (a
fecha del 31 de marzo de 2015), con arreglo a normas internacionales de contabilidad con el fin de
facilitar su comprension para los inversores internacionales.

Se espera que el proceso, que finalizara con el comienzo de la negociacion de las acciones de la Sociedad en el
mercado bursatil, se produzca antes de mediados de julio de 2015.

En la fecha en la que se autorizo la publicacion de dichas cuentas anuales, no se habian producido eventos
relevantes después del periode examinado que requieran la inclusion en el presente informe.

Derio, 1 de junio de 2015
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Derio, a 1 de junio de 2015

En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, los Administradores de Euskaltel, S.A. formularon
las Cuentas Anuales el 31 de marzo de 2015 y han reformulado las mismas (compuestas por el Balance, la
Cuenta de pérdidas y ganancias, el Estado de cambios en el Patrimonio neto, el Estado de Flujos de Efectivo y
la Memoria) vy el Informe de Gestién de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 en el Consejo de
Administracion celebrado el dia de hoy.

Asi mismo declaran firmados de su pufio y letra todos y cada uno de los citados documentos, mediante la
suscripcion del presente folio anexo a dichos documentos.

Firmantes:

Sr. lbe 4 uzkin /
(Presidente)
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L A % 0 v
____..a.__a-————-—_"
Sr. D. Richard David Alden $ra D.* Alicia ‘Vivanco Gonzéalez
Sr. D. Alfonso Basagoiti Zavala 54} Javie Baﬁén Trevifio

ep
| W ‘ SraMdget Cosgrave
(Representada por Sr. D. John C. Mowinckel)
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/9( D. Jy{ Angel Corres Abasolo Sra. D, @;ﬁamm
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