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GRENERGY RENOVABLES, S.A.

(constituida en Espaiia de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital y admitida a negociacion en Espariia en el Mercado Alternativo Bursatil)

Programa de Renta Fija GRENERGY RENOVABLES 2019
Importe nominal maximo total: 50.000.000 EUROS

DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE VALORES
DE MEDIO Y LARGO PLAZO EN EL MERCADO ALTERNATIVO DE RENTA FIJA (MARF)

GRENERGY RENOVABLES, S.A., sociedad an6nima debidamente constituida bajo la legislacion espafiola, con domicilio social en Madrid,
C/ Rafael Boti, nimero 2, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 24.430, Folio 112, Seccion 8%, Hoja M-439.423, provista de
numero de identificacion fiscal A-85130821 y de Codigo LEI 959800M1FVPLSBMW3R13 (“GRENERGY?”, el “Emisor” o la “Sociedad”),
solicitara la incorporacion de todos los bonos u obligaciones (los “Bonos” o los “Valores”) que se emitan al amparo del denominado “Programa
de Renta Fija GRENERGY RENOVABLES 2019 (el “Programa”) en el Mercado Alternativo de Renta Fija (el “MARF” o el “Mercado”), de
acuerdo con lo previsto en este documento base informativo de incorporacion de valores (el “Documento Base Informativo” o el “DBII”).

Este Documento Base Informativo es el requerido por la Circular 2/2018 del MARF, de 4 de diciembre, sobre incorporacion y exclusion de
valores en el Mercado Alternativo de Renta Fija (la “Circular 2/2018”).

Los Bonos que se emitan en cada una de las Emisiones que se realicen al amparo del Programa (las “Emisiones” y cada una de ellas, una
“Emision”) estaran sujetos a ciertas obligaciones del Emisor (covenants), que se detallan en el apartado 7.7.6 del Documento Base Informativo.
El valor nominal unitario de los Bonos sera de 100.000 euros por Bono. Los pagos de los Bonos se realizaran sin deduccion en concepto de
impuestos en Espafia, sujeto a las excepciones habituales descritas en el apartado 7.19 (Fiscalidad de los Bonos) de este Documento Base
Informativo.

Se solicitard la incorporacion de los Valores que se vayan a emitir al amparo del Programa en el MARF. El MAREF es un sistema multilateral de
negociacion y no es un mercado regulado, de acuerdo con lo previsto en el Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre, de medidas urgentes
para la adaptacion del derecho espaiiol a la normativa de la Union Europea en materia del mercado de valores (el “Real Decreto-ley 21/2017”).
No existe la garantia de que se mantenga el precio de cotizacion de los Bonos en el MARF. No puede garantizarse una amplia distribucion ni
asegurarse que vaya a producirse una negociacion activa de los Bonos en el Mercado. Tampoco es posible asegurar el desarrollo y liquidez de
los mercados de negociacion para los Bonos que se emitan al amparo del Programa.

Los Bonos estaran representados mediante anotaciones en cuenta, correspondiendo la llevanza de su registro contable a la Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.U. (“IBERCLEAR”), que junto con sus entidades participantes
autorizadas (las “Entidades Participantes”), sera la encargada de su registro contable.

Una inversion en los Bonos conlleva ciertos riesgos.
La Seccion II de este DBII incluye una descripcion de los riesgos del Emisor y de los Valores.

Este Documento Base Informativo no constituye un folleto informativo de conformidad con el Reglamento de Folletos (2017/1129) y, por
tanto, no ha sido registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”). Ni el MAREF ni la Entidad Coordinadora
han efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relacion con este Documento Base Informativo, ni sobre el contenido de la
documentacion e informacion aportada por el Emisor en cumplimiento de la Circular 2/2018.

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa al que se refiere este Documento Base Informativo se dirigiran exclusivamente a
inversores cualificados y clientes profesionales de acuerdo con lo previsto en el articulo 2.e) del Reglamento de Folletos (2017/1129) y en
el articulo 205 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores (la “Ley del Mercado de Valores” o la “LMV”).

No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccion a fin de permitir una oferta piublica de los Bonos o la posesion o
distribucion del Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta en ningin pais o jurisdiccién donde sea requerida
actuacion para tal propésito. Ni la emision ni la suscripcion de los Bonos constituiran una oferta publica de conformidad con lo previsto
en el articulo 35 de la LMYV, lo que exime a GRENERGY de la obligacion de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo en la
CNMV.
ENTIDAD COORDINADORA GLOBAL Y ENTIDAD COLOCADORA
BANKINTER, S.A.
ASESOR REGISTRADO

NORGESTION, S.A.

La fecha de este Documento Base Informativo es 16 de octubre de 2019



INFORMACION IMPORTANTE

Este Documento Base Informativo de incorporaciéon de valores de medio y largo plazo en el MARF
es el requerido por la Circular 2/2018.

Ni el Emisor ni Bankinter, S.A., como entidad coordinadora global (en esta condicion, la “Entidad
Coordinadora”) o como entidad colocadora (en esta condicion, la “Entidad Colocadora”) han
autorizado a nadie a suministrar o facilitar informacion a los potenciales inversores que sea distinta de
la informacién contenida en este Documento Base Informativo, de aquella que se contenga en el
documento de condiciones finales de cada Emision, cuyo modelo se adjunta como Anexo 1 (las
“Condiciones Finales”) o de la informacion publica disponible (incluyendo la informacion disponible
en la pagina web del Emisor). El potencial inversor no deberia basar su decision de inversion en
informacion distinta a la que se contiene en este Documento Base Informativo, en aquella que se
contenga en las Condiciones Finales de cada Emision o en las fuentes alternativas de informacion
publica disponible. Las Condiciones Finales de cada Emision incluiran los términos y condiciones
particulares de la correspondiente Emision, en las que se determinaran aquellos términos y
condiciones no fijados en este DBII y se incluiran, en su caso, obligaciones adicionales a las recogidas
en el apartado 7.7.6 de este DBII, sin que dichas obligaciones adicionales puedan implicar ninguna
modificacion en los términos y condiciones del Programa indicados en la Seccion VII del DBII.

Bankinter, S.A., en su condicion de Entidad Coordinadora o de Entidad Colocadora, no asume ninguna
responsabilidad por el contenido de este Documento Base Informativo ni por el contenido que tengan
las Condiciones Finales de cada Emision, ni por la exactitud, precision, suficiencia o verificacion de
cualquier informacion en cualquiera de estos documentos.

La Entidad Colocadora ha suscrito con el Emisor un contrato marco de colocacion (el “Contrato
Marco de Colocacion”). No obstante, ni la Entidad Colocadora ni ninguna otra entidad han asumido
ningun compromiso de aseguramiento en relacion con la suscripcion de Bonos que se emitan al
amparo del Programa, sin perjuicio de que la Entidad Colocadora podra suscribir, en nombre propio,
una parte de los Bonos.

El MARF no ha efectuado ningtn tipo de verificaciéon o comprobacioén en relacion con este Documento
Base Informativo, ni sobre el contenido de la documentacion e informacion aportada por el Emisor en
cumplimiento de la Circular 2/2018, ni efectuard ningun tipo de verificaciéon o comprobacion en
relacion con las Condiciones Finales de cada Emision.

Con ocasion de cada Emision que se realice al amparo del Programa, se solicitara la incorporacion en
el MARF de los Bonos que se emitan en cada momento al amparo del Programa. El MARF es un
sistema multilateral de negociacion (“SMN”) y no es un mercado regulado, de acuerdo con lo previsto
en el Real Decreto-ley 21/2017. No existe garantia alguna de que el precio de cotizacion de los Bonos
en el MARF se mantenga.

Los Bonos que se emitan en cada momento al amparo del Programa estaran representados mediante
anotaciones en cuenta, siendo IBERCLEAR, junto con sus Entidades Participantes, la entidad
encargada de su registro contable, de acuerdo con lo previsto en el apartado 7.17 de este Documento
Base Informativo.

El Emisor ha estructurado los Bonos que se emitan al amparo del Programa para que puedan tener la
consideracion de “instrumento verde” de conformidad con los Green Bond Principles (GBP), de
acuerdo con la “second party opinion” otorgada el 15 de octubre de 2019 por Vigeo Eiris, proveedor
global de servicios ASG (ambiental, social y gobierno corporativo) para inversores y organizaciones
privadas, publicas y ONGs. Véase el apartado 7.13 de este Documento Base Informativo para un mayor
detalle sobre este extremo.
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Este Documento Base Informativo no pretende ser, ni debe ser considerado como, una recomendacion
del Emisor ni de la Entidad Coordinadora o de la Entidad Colocadora para que los potenciales inversores
suscriban los Bonos. Cada potencial inversor o suscriptor de los Bonos debe determinar por si mismo
la relevancia de la informacion contenida en este Documento Base Informativo, en las Condiciones
Finales de cada Emision y en las fuentes alternativas de informacion publica disponible, de forma que
la suscripcion de los Bonos por cada potencial inversor debe estar basada en la investigacion y estudio
que dicho potencial inversor considere necesaria, asi como en el asesoramiento financiero, legal o de
cualquier otro tipo que dicho inversor considere apropiado obtener.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO (PRODUCT
GOVERNANCE) CONFORME A MiIiFID II. EL. MERCADO DESTINATARIO SERA
UNICAMENTE CONTRAPARTES ELEGIBLES Y CLIENTES PROFESIONALES

A los efectos del proceso de aprobacion de los Bonos como instrumentos financieros o “producto” (en
el sentido que a este término se atribuye en MiFID II), tras la evaluacion del mercado destinatario de
los Bonos se ha llegado a la conclusion de que: (i) el mercado destinatario de los Bonos esta constituido
unicamente por “contrapartes elegibles” y “clientes profesionales”, segun la definicion atribuida a
cada uno de dichos términos en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15
de mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que se modifican la
Directiva (UE) 2016/97 y la Directiva 2011/61/UE (“MiFID II”), en vigor desde el 3 de enero de 2018,
y en su normativa de desarrollo, en particular la Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comision de
7 de abril de 2016; y (ii) todas las estrategias de distribucion de los Bonos a contrapartes elegibles y
clientes profesionales son adecuadas.

Toda persona o entidad que tras la suscripcion inicial de los Bonos ofrezca, venda, ponga a disposicion
de cualquier otra forma o recomiende los Bonos (a estos efectos, el “Distribuidor’), debera tener en
cuenta la evaluacion del mercado destinatario definido para este producto. No obstante, todo
Distribuidor sujeto a MiFID II sera responsable de llevar a cabo su propia evaluacién del mercado
destinatario con respecto a los Bonos (ya sea aplicando la evaluacion del mercado destinatario del
Emisor o perfeccionandola) y de determinar los canales de distribucion adecuados.

PROHIBICI(')N DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO
ECONOMICO EUROPEO

Los Bonos no estan destinados a su oferta, venta o cualquier otra forma de puesta a disposicion, ni
deben ser ofrecidos, vendidos a o puestos a disposicion de inversores minoristas en el Espacio
Econdémico Europeo (el “EEE”).

A estos efectos, por “inversor minorista” se entiende una persona que se ajuste a cualquiera de las
siguientes definiciones o a ambas:

(1) “cliente minorista” en el sentido previsto en el apartado (11) del articulo 4(1) de MiFID II; o

(i1) “cliente” en el sentido previsto en la Directiva 2002/92/CE, siempre que no pueda ser
calificado como cliente profesional conforme a la definicidon incluida en el apartado (10) del
articulo 4(1) del MiFID II.

En consecuencia, no se ha preparado ninguno de los documentos de datos fundamentales exigidos por
el Reglamento (UE) n°® 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de noviembre de 2014,
sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversion minorista
empaquetados y los productos de inversion basados en seguros (el “Reglamento 1286/2014” o el
“Reglamento de PRIIPs”) a efectos de la oferta o venta de los Bonos a, o de su puesta a disposicion a
inversores minoristas en el EEE y, por tanto, cualquiera de dichas actividades podria ser ilegal en virtud
de lo dispuesto en el referido de Reglamento de PRIIPs.
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MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO

Este Documento Base Informativo incluye magnitudes y ratios financieros, tales como “EBITDA”,
“Deuda Financiera Neta” o “Capex”, entre otros, que tienen la consideracion de Medidas Alternativas
de Rendimiento (las “MAR”) de conformidad con las Directrices de la European Securities and
Markets Authority (ESMA), publicadas en octubre de 2015. Las MAR incluidas en este DBII se
encuentran definidas en la Parte B del Anexo 2 de este DBII.

Las MAR proceden o se calculan a partir de (o estan basadas en) los estados financieros de las cuentas
anuales consolidadas auditadas o de los estados financieros intermedios resumidos consolidados objeto
de revision limitada por los auditores de la Sociedad, generalmente afiadiendo o restando cantidades a
las partidas de dichos estados financieros (e.g. “importe neto de la cifra de negocio”, “resultado antes
de impuestos”, etc.) y a cuyo resultado se le asigna una nomenclatura (ej. EBITDA) que, aunque
habitual en la terminologia empresarial y financiera, no es utilizada por el Plan General de Contabilidad
de Espaiia aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni por las Normas Internacionales de Informacion
Financiera emitidas por el International Accounting Standards Board (IASB) adoptadas por la Union

Europea (las “NIIF-UE”).

Las MAR se presentan para una mejor evaluacion del rendimiento financiero, los flujos de efectivo y
la situacion financiera del Grupo GRENERGY en la medida que son utilizadas por la Sociedad en la
toma de decisiones financieras, operativas o estratégicas del Grupo. No obstante, las MAR no estan
auditadas ni se exigen o presentan de conformidad con el Plan General de Contabilidad de Espaiia
aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni con las NIIF-UE. Por tanto, las MAR no deben ser
consideradas de forma aislada sino como informacién complementaria de la informacion financiera
consolidada auditada de la Sociedad. Las MAR utilizadas por la Sociedad incluidas en este DBII
podrian no ser comparables con las MAR denominadas de igual forma o similar por otras sociedades.

DECLARACIONES DE FUTURO

Este Documento Base Informativo incluye determinadas manifestaciones que son o pueden
considerarse declaraciones de futuro. Entre estas manifestaciones se encuentran todas aquellas que no
se refieren a informacion historica, incluyendo, entre otras, aquellas relativas a la futura situacion
financiera o los resultados de explotacion del Emisor, su estrategia, planes y objetivos o desarrollo
futuro en los mercados en los que el Grupo GRENERGY opera o podria operar en el futuro. Estas
declaraciones de futuro pueden identificarse cuando se hace uso de términos asociados a verbos tales

CLINT3 CEINTY CEINT3

como “prever”, “esperar”, “estimar”, “considerar
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poder” o similares, o el negativo de dichos términos
y verbos, y otras expresiones similares.

Por su naturaleza, las declaraciones de futuro implican riesgos e incertidumbres, dado que se refieren a
hechos, y dependen de circunstancias, futuros, que podrian no producirse. Las declaraciones de futuro
estan basadas en numerosas asunciones y no son garantias del desempefio futuro del Grupo. La futura
situacion financiera o los futuros resultados de explotacion reales del Emisor podrian diferir
significativamente (o ser mas negativos) de lo indicado o sugerido en las declaraciones de futuro. Por
tanto, dada la incertidumbre inherente a estas declaraciones de futuro, los inversores no deben basarse
en ellas.

Salvo que alguna normativa aplicable al Emisor lo exija, GRENERGY no asume ninguna obligacion
de actualizar ninguna declaracion de futuro para reflejar hechos o circunstancias posteriores a la fecha
de este Documento Base Informativo. Los potenciales inversores de los Bonos deben leer
detenidamente la Seccion Il (Factores de Riesgo) de este Documento Base Informativo, relativa a los
factores de riesgo que podrian afectar al Emisor o a los Bonos.
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RESTRICCIONES DE VENTA

ESTE DOCUMENTO BASE INFORMATIVO NO ES UNA OFERTA DE VENTA DE
VALORES NI LA SOLICITUD DE UNA OFERTA DE COMPRA DE VALORES POR PARTE
DEL EMISOR O DE BANKINTER, S.A., NI EXISTIRA NINGUNA OFERTA DE VALORES
EN CUALQUIER JURISDICCION EN LA QUE DICHA OFERTA O VENTA SEA
CONSIDERADA CONTRARIA A LA LEGISLACION APLICABLE.

NO SE HA LLEVADO A CABO NINGUNA ACCION EN NINGUNA JURISDICCION A FIN
DE PERMITIR UNA OFERTA PUBLICA DE LOS BONOS O LA POSESION O
DISTRIBUCION DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO O DE CUALQUIER OTRO
MATERIAL DE OFERTA EN NINGUN PAIS O JURISDICCION DONDE SEA REQUERIDA
ACTUACION PARA TAL PROPOSITO.

ESTE DOCUMENTO BASE INFORMATIVO NO HA DE SER DISTRIBUIDO, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, EN NINGUNA JURISDICCION EN LA QUE TAL DISTRIBUCION
SUPONGA UNA OFERTA. LA DISTRIBUCION DE ESTE DOCUMENTO BASE
INFORMATIVO Y DE LOS VALORES PUEDE ESTAR RESTRINGIDA POR LEY EN
ALGUNAS JURISDICCIONES. CUALQUIER PERSONA EN POSESION DE ESTE
DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DEBE ASESORARSE LEGALMENTE Y CUMPLIR
CON DICHAS RESTRICCIONES.

En particular:

Unién Europea

La colocacion privada de los Bonos que se emitan al amparo del Programa se dirigira exclusivamente
a inversores cualificados de conformidad con lo previsto en el Reglamento de Folletos (2017/1129).
Por lo tanto, este Documento Base Informativo no ha sido registrado ante ninguna autoridad
competente de ningun Estado Miembro.

Espaiia

Este Documento Base Informativo no ha sido registrado ante la CNMV.

Ni este Documento Base Informativo ni las Condiciones Finales de cualquier Emisidén que se haga al
amparo del mismo constituye o constituira una oferta piblica de conformidad con lo previsto en el
articulo 35 de la LMV. Cualquier Emision que se haga al amparo del Programa se dirigira

exclusivamente a inversores cualificados o clientes profesionales de acuerdo con lo previsto en el
articulo 2.e) del Reglamento de Folletos (2017/1129) y en el articulo 205 de la LMV.

[resto de pdgina intencionadamente en blanco]
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L RESUMEN DEL EMISOR Y DEL GRUPO GRENERGY
1.1. Vision general del negocio del Emisor

1.1.1 Resumen de las actividades y modelo de negocio

GRENERGY es actualmente un Desarrollador (Developer) y un Productor Independiente de Energia
(Independent Power Producer o “IPP”, segun la terminologia anglosajona habitual en la industria),
verticalmente integrado, que disefia, desarrolla, construye, opera, mantiene y, en su caso, vende a terceros
inversores, activos de energia renovable (fundamentalmente, fotovoltaica y eolica) a gran escala (los
“Proyectos” y cada uno de ellos, un “Proyecto”).

El modelo de negocio de GRENERGY se basa en desarrollar sus actividades en cada una de las fases de
la cadena de valor de un Proyecto gracias a una estrategia de integracion vertical, dando prioridad siempre
a los proyectos “greenfield” (esto es, aquellos que se refieren a la realizacion de un Proyecto de renovables
desde cero, o aquel existente que se cambia en su totalidad) sobre aquellos proyectos ya existentes o
“brownfield” que necesitan de modificaciones, ampliaciones o repotenciaciones.

La Sociedad fue fundada en el afio 2007 y ha experimentado desde entonces un rapido crecimiento y
evolucion en la planificacion, disefio, desarrollo, construccion y estructuracion financiera de Proyectos,
contando con presencia en Latinoamérica desde el afio 2012, donde actualmente tiene oficinas en México,
Chile, Pert, Colombia y Argentina, asi como en Espafia, con un portfolio total de 2.295 MW a 31 de
diciembre de 2018 y de 4.126 MW a 30 de junio de 2019, que incluye instalaciones solares fotovoltaicas
(“PV”) y de parques edlicos (“PE”) en diferentes estados de desarrollo dentro de su pipeline.

A la fecha de este Documento de Base Informativo, el Grupo GRENERGY (segun se define en el apartado
1.2) cuenta con un total de 140 empleados de los cuales 10 son directivos de la Sociedad.

Para un mejor entendimiento de las actividades de GRENERGY, a continuacion se incluye un esquema
con las distintas fases en las que se puede dividir la vida de un proyecto de energias renovables con
caracter general:

Roady to financa Ready to bubld
VENTA DE ENERGIAY OPERACION (1PP)
DESARROMLD ESTRUCTURACION FINANCIERA CONFTRUCCION 0&M

ACTIVACION
PPA

La actividad de GRENERGY abarca todas estas fases, desde su diseflo y desarrollo hasta su operacion y
venta de energia como IPP o, en su caso, la venta o transmisién del Proyecto en cuestion a terceros
inversores cuando la rentabilidad de dicha venta o transmision asi lo puedan aconsejar, en cuyo caso es
habitual que GRENERGY siga prestando al inversor adquirente los servicios de operacion y
mantenimiento (O&M) y de gestion de los activos del Proyecto (asset management).

Como se describe con mas detalle en el apartado 1.4 siguiente, GRENERGY clasifica internamente las
distintas fases de su pipeline de Proyectos en cinco fases: (i) Desarrollo Inicial; (ii) Desarrollo Avanzado;
(iii) en Cartera de Pedidos o Backlog; (iv) en Construccion; y (v) en Operacion

En julio de 2015, la Sociedad fue la primera empresa espafiola de energias renovables que incorporo las
acciones representativas de su capital social en el Mercado Alternativo Bursatil, segmento Empresas en
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Expansion (el “MAB-EE”), que es un SMN dirigido y gestionado por Bolsas y Mercados Espaifioles
(BME) y supervisado por la CNMV. En el MAB-EE se publica informacion detallada sobre la Sociedad,
su negocio, resultados financieros, capitalizacion y precio de la accion, hechos relevantes, participaciones
significativas y resto de informacién que corresponde hacer publica a accionistas e inversores de
conformidad con la normativa aplicable:

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES ES0105079000.aspx

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 17 de junio de 2019 aprobd por
unanimidad delegar en el Consejo de Administracion las facultades necesarias para iniciar los tramites
para solicitar la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en la Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y/o Valencia, para su inclusion en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (SIBE
0 Mercado Continuo).

Hasta 2017, la Sociedad bas6 su modelo de negocio principalmente en la construccion e instalacion de
Proyectos para su venta a terceros inversores en cualquiera de las fases de desarrollo de cada Proyecto.
Estas ventas a terceros inversores permitieron a la Sociedad aprovechar las plusvalias latentes en cada
fase del Proyecto y generar EBITDA positivo, empleando los fondos obtenidos de dichas ventas para
financiar la incorporaciéon de nuevos Proyectos dentro de su pipeline (i.e. “rotacion” de Proyectos), y
desarrollando asimismo funciones de operador y de asset manager en aquellos Proyectos ya transmitidos
a terceros.

Sin perjuicio de seguir desarrollando esta actividad de “construir para vender” (i.e. modelo de negocio
“Build to Sell”), 1a Sociedad publicé un Plan de Negocio para el periodo trianual de 2018 a 2020 (el
“Plan de Negocio 2018-2020" o el “Plan de Negocio™) que se basa en el disefio, construccion y operacion
de sus propios Proyectos en Espafia y los paises de Latinoamérica donde los activos de energia renovable
pueden ser rentables sin la necesidad de subsidios, con el objetivo de generar y obtener ingresos
recurrentes a medio y largo plazo por la venta de la energia generada por dichos Proyectos en los que la
Sociedad mantendria su propiedad (i.e. modelo de negocio “Build to Own”).

Des. + Fin. + Const. + Op. + Venta  Desarrollo + Construccién + Venta*

: : 2018-2019 !
. SALIDA: Interenergy Holdings | nSALIDA Chilean Family Office |

| | Localizacion: Chile ey ; | Localizacién - Chile ay
3 S N° de Plantas: 10 e SALIDAS
| N° de Plantas: 11 [] ; e Plantas: [] i SRALILAY

! , Capacidad : 45 MW ' , Capacidad : 69 MW i
' Total: US$ 65 M ! Total: US$ 76 M 2

1 Proyecto DUNA | HUAMBOS | : Proyecto KOSTEN ]
_____________________ I _____________________|

rLocalizacién : Perd , B , Locallzacmn Argentina :

1 N° de Plantas: 2 {'"\\ | N° de Plantas: 1 \'-'\\ |

. - Y B S o o Mol Y N e

; Capacidad : 36 MW /I ’I : Capacidad - 24 MW fl i | J A f_, J’J j '{_) S

: Capital: US$ 11.6 M (US5 44 2 M deuda)
| EBITDA: USS 5 M

I Capital: US$ 12.6 M (USS 31.7 M deuda) |
I
| EBITDA: US$6 M N
I

EBITDA: Medida Alternativa de Rendimiento (MAR); véase Anexo 2 de Definiciones
El importe designado como “Total” se corresponde con el precio total de venta

De conformidad con este Plan de Negocio, el objetivo para el afio 2020 es alcanzar los 350 MWs de
potencia instalada agregada de Proyectos que sean titularidad (directa o indirecta) de la Sociedad como
IPP, combinando ambas tecnologias (PVs y PEs), y los 5.000 MWs de potencia instalada agregada de
Proyectos en desarrollo. Todo esto con Proyectos en Espafia y Chile fundamentalmente, ademas de en
Meéxico, Colombia, Perti y Argentina.
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De esta forma, la rotacion de los Proyectos en sus distintas fases de desarrollo permitira consolidar una
cartera de Proyectos en desarrollo que sera la base de ingresos futuros recurrentes una vez que estos
Proyectos estén conectados a red y vendiendo energia bien directamente a mercado (pool), bien a
determinados compradores de energia (off-takers) bajo contratos bilaterales de compraventa de energia o
power purchase agreements (“PPAs” por su acronimo en inglés habitualmente usado en el mercado) u
otros contratos marco de compraventa de energia a precios predeterminados, o bien acudiendo a esquemas
“bancables” de estabilizacion de precios, como es el caso de los Proyectos desarrollados en Chile bajo el
marco regulatorio de “Pequefios Medios de Generacion Distribuida” (abreviadamente “PMGD”).

Con este objeto, la Sociedad trabaja en estrecha colaboracion con propietarios de terrenos, inversores

institucionales y entidades financieras, organismos publicos, comercializadoras y distribuidoras
eléctricas, y otros agentes o “players” de los mercados de energias renovables en cada uno de estos paises.

1.1.2. Desarrollo de Proyectos en Latinoamérica

Sin perjuicio de que se puedan desarrollar Proyectos futuros en otras areas geograficas, hasta la fecha la
Sociedad ha centrado su desarrollo de negocio en los paises de Latinoamérica (“LATAM”) con mayor
estabilidad econdémica y donde los activos de energia renovable pueden ser rentables sin la necesidad de
subsidios, habiendo desarrollado, construido y conectado hasta la fecha un total de veinticinco (25)
Proyectos con una potencia instalada total agregada de mas de 140 MWs y con un portfolio de Proyectos
en distintas etapas de desarrollo (véase apartado 1.4 siguiente) con una potencia instalada agregada de
aproximadamente 3.146 MWs, a los cuales hay que afiadir otros 980 MWs en Proyectos en desarrollo en
Espaiia.

Hasta la fecha de este Documento Base Informativo, los paises de LATAM donde la Sociedad ha
desarrollado su negocio y ha abierto oficina son los cinco siguientes: México, Chile, Pera, Colombia y
Argentina, y ha financiado todos sus Proyectos en estos paises en dolares americanos.

Entre estos paises, cabe destacar el éxito de la Sociedad en Chile, donde la Sociedad ha sido una de las
pioneras en la financiacion de proyectos de “Pequefios Medios de Generacion Distribuida” (“PMGD”)
con banca multilateral y bancos comerciales para la financiacién estructurada bajo el esquema de
financiacion de proyectos a través de una SPV 'y externalizacion de riesgos mediante la firma de ciertos
contratos de proyecto (“Project Finance’) para Proyectos con una potencia instalada total de 60 MWs,
habiendo construido y conectado hasta la fecha un total de 25 PVs bajo este segmento PMGD con una
potencia instalada agregada de mas de 140 MWs.

Por lo que se refiere al pipeline de Proyectos en Chile, la Sociedad cuenta a le fecha de este DBII con 343
MWs de Proyectos en desarrollo bajo el segmento de PMGD, y 1.910 MWs de Proyectos bajo el segmento
de “Medios de Generacion No Convencionales” (“MGNC”).

Como principales datos de la actividad del Grupo en Chile, cabe destacar los siguientes:

. El Grupo desarrolla la cartera de Proyectos PMGD con un equipo local de mas de 50 profesionales;

. Como se ha indicado anteriormente, la Sociedad fue pionera en la financiacidon bajo la modalidad
de Project Finance del primer Proyecto PMGD a precio estabilizado, en el afio 2015;

. Hasta la fecha de este Documento Base Informativo, el Grupo ha obtenido financiaciéon bancaria
para Proyectos con una potencia instalada total agregada de mas de 60 MW de PMGD, con tres
tipos de banca: multilateral, local e internacional, y dentro de esta financiacion bancaria, 65
millones de ddlares han sido bajo esquemas de Project Finance;

. El Grupo ha llevado a cabo el EPC de todos sus Proyectos PMGD, que comprenden hasta la fecha
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veinticinco (25) PVs conectadas con una potencia instalada agregada de mas de 140 MW;

. Hasta la fecha de este Documento Base Informativo se ha firmado la venta de 39 Proyectos PMGD
en Chile con una potencia instalada agregada superior a 275 MWs, en seis diferentes transacciones
con inversores locales e internacionales;

. De los treinta y nueve (39) proyectos firmados, se ha completado hasta la fecha el traspaso de 25
PVs, por un total de mas de 140 MW; y

. Como objetivo para 2020, la Sociedad espera tener la titularidad de PVs con una potencia total
instalada de 103 MWs bajo el régimen de IPP con COD previsto para el tercer trimestre de 2020.

En relacion con el resto de los paises de LATAM, los principales datos del desarrollo de negocio de la
Sociedad son los siguientes:

. México: el Grupo GRENERGY se encuentra presente en México desde 2013, con un equipo de 2
trabajadores, y ha sido el adjudicatario de 30 MWs de energia fotovoltaica en febrero de 2016,
dentro de la segunda subasta publica en una de las zonas del pais con mejor recurso solar (San
Miguel de Allende -provincia de Guanajuato-).

. Peru: con oficina en Lima desde 2014 y un equipo actualmente formado por 5 personas, el Grupo
ha sido adjudicatario de dos proyectos eodlicos (Duna y Huambos) que suman una potencia
instalada total de 36,8 MWs.

Estos dos Proyectos fueron adjudicados en la subasta de 2016 y con uno de los precios mas
competitivos a dicha fecha en LATAM, habiéndose producido ya el cierre financiero (closing) de
un contrato de crédito sindicado por importe de principal maximo de US$ 42,8 millones suscrito
en marzo de 2019 con banca multilateral (CAF - Banco de Desarrollo de América Latina,
anteriormente conocida como Corporacion Andina de Fomento) y el Instituto de Crédito Oficial
(ICO) espaiiol, habiéndose cumplido todas las condiciones previas de disposicion o desembolso
bajo el mismo.

Estos PEs de Duna y Huambos se ubican en Chota, provincia de Cajamarca, a mas de 2.400 metros
sobre el nivel del mar, siendo los primeros en la Sierra del Perti y seran construidos por SIEMENS
GAMESA. El comienzo de su construccion ha tenido lugar en el segundo trimestre de 2019, y se
estima que estén conectados y en generacion en el segundo trimestre del 2020, vendiendo la
energia producida por un periodo de 20 afios al Ministerio de Energia y Minas de Pert, a un precio
de entre 37,7 y 36,8 dolares por MWh, para una produccion anual estimada de més de 165 mil
MWh.

El portfolio de Proyectos en varias fases de desarrollo (véase apartado 1.4. siguiente) en Peru es
de 382 MWs de potencia.

. Colombia: el Grupo esta presente en este pais desde 2015, aunque ha sido a partir de 2017 cuando
ha desarrollado su negocio en Colombia con mas intensidad, una vez se obtuvo mayor visibilidad
respecto a la reforma energética y la definicion de las futuras subastas de energias renovables "No
Convencionales" (como se denomina a las tecnologias eolica y fotovoltaica en este pais), y existe
un Proyecto solar en la etapa de “Backlog” con una capacidad de 12 MW en la region del Caribe,
en el norte de Colombia.

A este primer proyecto hay que sumarle dentro del pipeline hasta 446 MWs mas de Proyectos,
estando ya en negociaciones varios PPAs con diferentes off-takers.

. Argentina: La presencia de GRENERGY en este pais se limita a esta fecha al parque edlico
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“Kosten”, con una potencia de 24 MWs, situado en la provincia de Chubut, Patagonia, el cual fue
adjudicado en la subasta de 2016 (Ronda 1 del programa “RenovAr”), para el que ya se ha obtenido
el cierre financiero en mayo de 2018 con la entidad financiera alemana KfW IPEX Bank, mediante
un esquema de Project Finance por importe de US$ 31,7 millones a través de un crédito a la
exportacion a 15 afios garantizado por la compaiiia de seguros de crédito Euler Hermes, que
proporciona una cobertura del 95%, y con una garantia del Banco Mundial de US$ 500.000 por
MW, durante los 8 primeros afios de produccion. Cabe destacar que los flujos de caja de este
Proyecto estan dolarizados.

Este Proyecto comenzo6 su construccion en el tercer trimestre del 2018 y se estima que esté

conectado y en generacion en el cuarto trimestre del 2019 para vender su produccion por un
periodo de 20 afios, a un precio en su primer afio de 69,50 dolares por MWh.

1.1.3. Desarrollo de Proyectos en Espafia

Junto con la consolidaciéon del crecimiento en LATAM, la Sociedad tiene dentro de sus principales
objetivos erigirse como uno de los IPPs de referencia en el mercado espaiiol, de conformidad con el Plan
de Negocio 2018-2020, atendiendo a las necesidades de presente y futuro a corto plazo existentes en la
matriz de generacion energética y aprovechando la reactivacion del mercado de las energias renovables
en Espaia.

El Grupo GRENERGY empez6 sus operaciones en Espafia en 2007, contando en la actualidad con mas
de cincuenta (50) empleados en las oficinas centrales, y manteniendo sustancialmente el mismo equipo
de personal para los servicios de EPC desde entonces.

Durante la primera etapa de desarrollo de las energias renovables en Espafia (2007-2013) el Grupo
construyé mas de 40 plantas (PVs) en Espafa, por un total de 16 MW, , habiéndose vendido todas ellas a
terceros inversores y manteniendo los servicios de O&M y/o Asset Management para aproximadamente
5 MWs, con unos ingresos de 231 miles de euros a 31 de diciembre de 2018 y de 614 miles de euros a 30
de junio de 2019 (comparado con 338 miles de euros a 30 de junio de 2018).

Por lo que se refiere a la cartera de Proyectos de energia fotovoltaica en diferentes etapas de desarrollo
(véase apartado 1.4. siguiente), el Grupo tiene en su pipeline Proyectos con una potencia instalada
agregada de 980 MWs, de los cuales el primer clister de 200 MWs tienen una estimacion de finalizacion
de construccion, con el correspondiente COD, a finales de 2020, encontrandose en fase de negociacion
varios PPAs con diferentes off-takers.

Dentro de estos Proyectos en cartera o pipeline del Grupo en Espaiia, cabe destacar los dos siguientes:

e Backlog (Proyecto Los Escuderos): se trata de cuatro Proyectos “ready to build” (RTB) de 50
MWs (esto es, por un total de 200 MWs) ubicados en Villanueva de los Escuderos, provincia de
Cuenca, con una produccion anual de 390 GWh/afo considerando el cluster de 200 MWs y para los
que la Sociedad estima que la entrada en operacion, con los correspondientes CODs, tenga lugar en
el cuarto trimestre de 2020; y teniendo negociaciones avanzadas para la firma de un PPA con un off-
taker.

Desarrollo avanzado: el Grupo tiene consolidados proyectos de energia fotovoltaica por un total
de 660 MW en Andalucia, Comunidad Valenciana y Castilla La Mancha.

e Desarrollo inicial: Existen proyectos por un total de 120 MW en la etapa de desarrollo inicial, los
cuales se encuentran en su etapa inicial de desarrollo.
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1.1.4. Prestacion de servicios de EPC, O&M vy Asset Management

La Sociedad, a través de las Filiales (véase apartado 1.2. siguiente), lleva a cabo todas las fases de la
ingenieria, adquisicion de equipos y construccion (“EPC”) en todos sus Proyectos, asi como la operacion
y mantenimiento (“O&M”) y la gestion de los activos (“Asset Management” o “AM”), siempre con
fabricantes de reconocida capacidad técnica, y con un equipo local experimentado para mantener las
plantas y asegurar el mejor comportamiento de los sistemas instalados en cada uno de los Proyectos.

1) EPC (Engineering Procurement and Construction), procurando la obtencién, instalacion y
construccion de los distintos elementos que componen una planta fotovoltaica o parque edlico, con
los siguientes fabricantes destacados:

. Paneles: TRINA, JINKO Solar, Canadian Solar y Longi;

e Inversores: INGETEAM, AROS- RIELLO, SMA y G Power;
e  Estructuras: Nclave (Clavijo), BRAUX y Soltec;

e  Otros equipos (seguridad y sistema antirrobo); y

e  Turbinas para los parques eélicos: Siemens Gamesa y Vestas.

2) Operacion y Mantenimiento (Operation & Maintenance), incluyendo los siguientes servicios
principales para cada Proyecto:

e Mantenimiento preventivo y correctivo;

e Supervision de las plantas en tiempo real SCADA (Supervisory control and data
acquisition); y

e Reportes anuales y trimestrales

3) Gestion de Activos (4Asset Management):
e Facturacion
e  Condiciones financieras
e Representacion en el mercado
e Gestion de libros contables
e Gestion de impuestos
e  Gestion de deuda

1.2. Estructura societaria del Grupo GRENERGY

La Sociedad es la cabecera de un conjunto de sociedades constituidas en Espafia y en cada uno de los
paises donde desarrolla su negocio (el “Grupo GRENERGY” o el “Grupo”), bajo el esquema de
sociedades de proyecto con objeto exclusivo (“special purpose vehicles” o “SPVs”, por su denominacion
anglosajona habitual en la industria) que bien tienen la titularidad de los activos y PLAs de cada uno de
los Proyectos, bien realizan las funciones de contratista bajo los contratos de construccion llave en mano
o “engineering, procurement and construction” (los “Contratos EPC”), los contratos de operacion y
mantenimiento u “operations and maintenance” (los “Contratos de O&M”) y los contratos de gestion
de activos o “asset management” (los “Contratos de Asset Management”).

A 30 de junio de 2019, el Grupo GRENERGY esta formado por ciento nueve (109) sociedades (frente a
97 sociedades a 31 de diciembre de 2018), incluidla GRENERGY, existiendo noventa y ocho (98)
sociedades dependientes por participacion directa de la dominante y diez (10) de manera indirecta a través
de la participacién mayoritaria de una dependiente (dichas sociedades dependientes de manera directa o
indirecta seran referidas conjuntamente como las “Filiales”, y cada una de ellas como una “Filial”).
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GRENERGY
Renovables, S.A.

Filiales en extranjero. EPC, SPVs en Espaiia y
desarrollo de provectos y LATAM.
servicios (O&M y AN).

GRENERGY PACIFIC
CHILE

GR RENOVABLES
MEXICO

GRENERGY

En particular, por lo que se refiere a la actividad del Grupo en Chile, la Filial “Grenergy Renovables
Pacific, Ltda.” realiza los trabajos de EPC a los distintos Proyectos en construccion en Chile, mientras
que la Filial “Grenergy Opex, S.P.A.” proporciona los trabajos y servicios propios de O&M y Asset
Management.

1.3. Divisiones Operativas

La Sociedad clasifica las distintas actividades de negocio que desarrolla el Grupo en las siguientes
divisiones operativas (las “Divisiones Operativas”):

1) Desarrollo y Construccion: Comprende las actividades de busqueda de Proyectos viables, tanto
a nivel financiero como técnico, los trabajos necesarios para la consecucion de todos los hitos para
el inicio de construccion y los trabajos sobre el terreno para la construccion y puesta en marcha de
cada Proyecto.

2) Energia: Se refiere a los ingresos provenientes de la venta de energia en cada uno de los mercados
en los que la Sociedad cuenta o contara con Proyectos propios operativos en su condicion de IPP
(segun la terminologia anglosajona habitual en la industria).

3) Servicios: En esta area se incluyen los servicios prestados a los Proyectos una vez alcanzado la
puesta en marcha o “commercial operation date” bajo el correspondiente Contrato de EPC (la
“Fecha de Puesta en Marcha” o “COD”) y que, por tanto, se encuentran en su fase operativa,
comprendiendo los servicios prestados bajo los Contratos de O&M y los Contratos de Asset
Management tanto a proyectos propios (i.e. en la condicion de IPP) como a proyectos de terceros.

1.4. Fases del pipeline

La Sociedad clasifica internamente las distintas fases que atraviesa un Proyecto en las siguientes (entre
paréntesis, la probabilidad de que el Proyecto acabe siendo construido y operado, seglin las estimaciones
de la Sociedad sobre la base de su historico de Proyectos):

1) Desarrollo inicial o Early stage (<50%) significa aquel Proyecto con factibilidad técnica y
financiera, atendiendo a las siguientes circunstancias: (a) existe posibilidad de suelo, (b) el acceso
a la red eléctrica se considera viable operativamente, y/o (c) concurre posibilidad de venta a
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terceros.

2) Desarrollo avanzado o Advanced development (>50%) significa aquel Proyecto que se encuentra
en una avanzada situacion técnica y financiera, dado que (a) el suelo estd asegurado o se estima
que existe mas de un 50% de probabilidad de obtenerse, (b) se han realizado las pertinentes
solicitudes para acceder a la red eléctrica con una estimacion superior al 90% de conseguirse, y (c)
se ha solicitado el permiso medioambiental.

3) En Cartera de pedidos o Backlog (>80%) significa aquel Proyecto que se encuentra en una fase
final previa a la construccién donde (a) el terreno y los accesos a la red eléctrica estan asegurados,
(b) existe mas de un 90% de probabilidad de obtencion del permiso medioambiental, y (c) existe
un PPA o un contrato marco con un comprador de la energia (off-taker) o un banco que esta listo
para ser firmado, o bien un esquema de estabilizacion de precios bancable (e.g. PMGD en Chile).

4) En Construccion o Under construction (100%) significa aquel Proyecto en el que ya se ha dado
orden al constructor EPC para comenzar la construccion bajo el Contrato EPC correspondiente.

5) En Operacion o In Operation significa aquel Proyecto en el que el certificado de aceptacion ha
sido firmado por aquella entidad que vaya a ser la propietaria del Proyecto en cuestion y en el que
la responsabilidad del activo ha sido trasladada desde la entidad que desempefie las funciones de
constructor EPC al equipo de operacion del Grupo.

Debe advertirse que esta clasificacion de fases del pipeline se ha realizado por la propia Sociedad sobre
la base de su experiencia previa en Proyectos realizados, usando sus propios criterios y procedimientos
internos, tal y como se han venido empleando a efectos de control de riesgos y planificacion de recursos,
sin que esta clasificacion haya sido revisada o verificada por ningun tercero. La definicion de cada una
de estas fases y sus hitos, asi como el porcentaje de probabilidad de que el Proyecto acabe siendo
construido y operado, puede no ser necesariamente la misma que la que puedan emplear otras compafiias
de su mismo sector o industria, de forma que el nimero de Proyectos identificados para cada una de las
fases, en particular para la de Backlog puede no ser el mismo que el que hubiera realizado otra compaiiia
del sector o industria

De acuerdo con esta clasificacion, la descripcion del pipeline a 31 de diciembre de 2018 para cada una de
las tecnologias desarrolladas por el Grupo (energia solar y eélica) es la siguiente por MWs en cada

localizacion geografica:

[resto de pagina intencionadamente en blanco, sigue tabla con detalles del pipeline]
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Plantas Solares (PVs)

(MW) En En Cartera de Desarrollo Desarrollo Total
Construccion Pedidos (Back/og) avanzado inicial (MWs)
Probabilidad de ejecucion 100% 80% >50% <50%
Chile 76 184 374 222 855
Espafa 200 50 790 1.040
Colombia 10 130 140
México 30 30
Pert 230 230
Total (MWs) 76 414 434 1.372 2.295
Namero de Proyectos 9 14 11 25 59
Parques Eoélicos (PEs)
(MW) En En Cartera de Desarrollo Desarrollo Total
Construccion Pedidos (Back/log) avanzado inicial (MWs)
Probabilidad de ejecucion 100% 80% >50% <50%
Argentina 24 24
Pert 36 116 152
Chile 16 16
Total (MWs) 60 - - 132 192
Numero de Proyectos 3 0 0 5 8
Total 136 414 434 1.504 2.487
A 30 de junio de 2019, la descripcion del pipeline era la siguiente:
Plantas Solares (PVs)
(MW) En En Cartera de Desarrollo Desarrollo Total
Construccion Pedidos (Backlog) avanzado inicial (MWs)
Probabilidad de 100% 80% >50% <50%
ejecucion
Chile 78 209 154 1.496 1.937
Espafia 200 660 120 980
Colombia 12 446 458
Perd 230 230
México 30 30
Total 78 450 814 2.292 3.634
Namero de Proyectos 9 15 10 27 61
Parques Edlicos (PEs)
(MW) En En Cartera de Desarrollo Desarrollo Total
Construccion Pedidos (Backlog) avanzado inicial (MWs)
Probabilidad de 100% 80% >50% <50%
ejecucion
Chile 316 316
Perd 36 80 36 152
Argentina 24 24
Total 60 80 352 492
Niamero de Proyectos 3 0 1 5 9
Total 138} 450 894 2.644 | 4.126]

El pipeline total aument6 en 1.639 MW respecto a los datos a 31 de diciembre de 2018. Las principales
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variaciones fueron las siguientes:

En Construccion (+2 MWs comparado con los datos a 31 de diciembre de 2018):

Se ha completado la construccion y entrega de tres PVs en Chile de 28MW, previamente en
construccion, y que ahora desaparecen del pipeline una vez que han sido objeto de venta. Han
aumentado los MW en construccion en Chile a 78MW, que se entregaran practicamente en su
totalidad durante el segundo semestre de 2019 dado que forman parte de los acuerdos de venta
alcanzados con Daelim, Sonnedix y CarbonFree;

Por otra parte, en cuanto a los PEs, esta en fase final de construccion el PE Kosten en Argentina
(24 MW con COD en el ultimo trimestre de 2019) y los PE Duna/Huambos en Perti (36MW con
COD en el segundo trimestre de 2020).

En Cartera de Pedidos o Backlog (+36MW comparado con los datos a 31 de diciembre de 2018):

Aumento de la Cartera de Pedidos en PVs en 36 MW como consecuencia del avance en el
desarrollo de los Proyectos chilenos de El Romeral, Teno, Nahuen y Santa Carolina, asi como el
Proyecto de Bayunca en Colombia.

En Desarrollo Avanzado (+460MW comparado con los datos a 31 de diciembre de 2018):

Aumento en 380MW en PVs, principalmente causado por el importante avance en los PVs de
Espaiia (+610MW). No obstante, se retrasa un PV en Chile previamente categorizado dentro de
esta fase de Desarrollo Avanzado, y el Proyecto de Bayunca en Colombia de 12 MWs
previamente categorizado como Desarrollo Avanzado ha pasado a Cartera de Pedidos, tal y como
se ha indicado anteriormente.

Por lo que se refiere a PEs, ha avanzado a la siguiente fase de desarrollo el PE peruano de
Bayovar de SOMW.

En Desarrollo Inicial (+1.140 MW comparado con los datos a 31 de diciembre de 2018):

Incremento en 921 MW gracias a nuevos PVs en desarrollo en Chile (+1.275MW) y Colombia
(+316MW), que se reducen por el conveniente avance a Desarrollo Avanzado de los PVs en
Espaiia.

Por lo que se refiere a PEs, incremento en 220MW por un nuevo PE en desarrollo en Chile de
300MW. El resto de la diferencia se produce por el mencionado avance del proyecto Bayovar
80MW a Desarrollo Avanzado.

1.5. Principales hitos del Grupo durante 2019 hasta la fecha del DBII

Desde el 31 de diciembre de 2018 hasta la fecha de este Documento Base Informativo, de conformidad

con los hechos relevantes publicados por el Emisor en el MAB, pueden destacarse los siguientes hitos (en

orden cronologico inverso):

)

2)

Agosto 2019: El Emisor anuncio el 6 de agosto de 2019 la reorganizacion de su equipo directivo,
de conformidad con un nuevo organigrama de gestion mas plano y horizontal, formado por nueve
(9) puestos directivos que reportan directamente al Presidente Ejecutivo y CEO, David Ruiz de
Andrés, divididos a su vez en dos categorias: servicios corporativos y desarrollo de negocio.

Junio 2019: La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 17 de junio de
2019 aprobd por unanimidad de los accionistas presentes o representados, titulares del 83,7483%
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3)

4)

5)

6)

del capital social de la Sociedad, delegar en el Consejo de Administracion las facultades necesarias
para iniciar los tramites para solicitar la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en
la Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y/o Valencia, para su inclusion en el Sistema
de Interconexion Bursatil Espafiol (SIBE o Mercado Continuo).

Junio 2019: Cierre financiero (closing) con el Banco de Desarrollo de América (CAF) y con el
Instituto Oficial de Crédito (ICO) espaiiol del Project Finance para la financiacién de dos PEs en
la provincia de Cajamarca (Pert) por importe de 42,8 millones de délares americano y por un plazo
de amortizacion de 17 afios, destacando asimismo la entrada de Sinia Renovables (filial de Banco
Sabadell especializada en proyectos energéticos en el capital social de las dos SPVs con una
participacion del 10%, y que el suministro e instalacion de los aerogeneradores se realiza por
Siemens Gamesa. Se estima que ambos Pes estén conectados y en generacion en el Q2 del 2020,
vendiendo la energia producida por un periodo de 20 afios al Ministerio de Energia y Minas de
Peru, a un precio de entre 37,7 y 36,8 dolares por MWh, para una produccion anual estimada de
mas de 165 mil MWh.

Febrero 2019: Formalizacion de un acuerdo para la construccion y posterior venta de 4 plantas
PMGD en Chile a la empresa canadiense CarbonFree por 33 millones de ddélares americanos (29
millones de euros al tipo de cambio vigente a la fecha de formalizacion del acuerdo), con una
potencia instalada de 30,6 MWp, en las regiones de Maule y O'Higgins, y que quedard reflejada
en los resultados del 2018 y 2019 del Emisor. La Sociedad mantendra la operacion y
mantenimiento de estas plantas una vez se produzca su COD.

Febrero 2019: Mediante la venta de tres plantas PMGD con una potencia agregada de 12MW se
completa el traspaso de un total de 11 PVs (con una potencia agregada de 51 MWs) en Chile al
fondo InterEnergy Holdings por un total de 66,5 millones de dolares americanos
(aproximadamente 58 millones de euros al tipo de cambio vigente en cada fecha de traspaso). Cabe
destacar que estos 11 PVs fueron los primeros PMGD con financiacion estructurada acogidos al
régimen de Precio Estabilizado en Chile, y que la Sociedad seguira vinculado a estos Proyectos
realizando la Operacion y Mantenimiento a través de su division de O&M.

Enero 2019: Construccion de dos plantas solares fotovoltaicas PMGD en las regiones de Maule y
O’Higgins (centro de Chile) con la compaiiia estadounidense Sonnedix por un total de 18MW, por
un importe total de 17,5 millones de dolares americanos (15,25 millones de euros al tipo de cambio
vigente a la fecha de formalizacion del acuerdo), y que quedara reflejada en los resultados del 2018
y 2019 del Emisor.

Para un mayor detalle sobre cada uno de estos hitos, puede consultarse cada uno de los hechos relevantes

publicados en el siguiente enlace:

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES ES0105079000.aspx#ss rele

vantes

1.6. Principales hitos del Grupo en el ejercicio 2018

1.6.1. Fortalecimiento de la presencia en Chile y cartera de Proyectos para su venta a inversores

En 2018, la Sociedad suscribié acuerdos de construccién y venta de los Proyectos en Chile con grupos

inversores para el periodo 2018-2020 por un total de 171 MW, lo que permitira la rotacion de los

Proyectos en Chile para este periodo, comprendiendo:

12 plantas fotovoltaicas por un total de 125 MW con la surcoreana Daelim;

4 plantas fotovoltaicas por un total de 31 MW con la canadiense CarbonFree; y
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2 plantas fotovoltaicas por un total de 15 MW con la estadounidense Sonnedix.

Se ampliaron las oficinas de Santiago de Chile, incluyendo un Centro de Control “South Cone 24-7” para

actividades de O&M, con el objetivo de apoyar el crecimiento en la region.

Durante el ejercicio de 2018, se construyeron en Chile mas de 40 MW.

1.6.2. Diversificacion geografica

El pipeline de desarrollo de la Sociedad en Espafia fue de 1 GW en Proyectos fotovoltaicos.

Por lo que se refiere al desarrollo de negocio en Latinoamérica, la Sociedad obtuvieron mas de 600MW

en Proyectos en Colombia, Pera, México y Argentina.

1.6.3. Plan de Negocio 2018-2020

En diciembre de 2018, la Sociedad publicé como hecho relevante en el MAB el Plan de Negocio 2018-

2020. Las estimaciones y previsiones para 2018 incluidas en el Plan de Negocio fueron ampliamente

cumplidas (cifras no auditadas):

31/12/2018 31/12/2018
(Millones de euros) (real) (estimado). Variacion
Total Ingresos Ajustados* 55,5 52,0 6,73%
Venta de Energia y Servicios 3,0 2,8 7,14%
EBITDA* 22,0 10,5 109,52%
Resultado Neto 13,1 6,5 101,54%
MW IPP* 12,0 12,0 -

(*): MAR (cifra no auditada); véase Anexo 2 de Definiciones

Este Plan de Negocio 2018-2020 se basa en dos pilares:

)

2)

Diversificacion tecnoldgica, con mayor desarrollo de Proyectos en energia eélica junto con los
Proyectos de Solar PV, integrada verticalmente con total control de la cadena de valor.

Consolidacion del modelo de Productor Independiente de Energia o IPP con el objetivo de alcanzar
350 MW en operacion en el ejercicio de 2020, de forma que se equilibren los ingresos recurrentes
bajo Proyectos construidos para ser mantenidos en el balance de la Sociedad (Built to Own) con
los ingresos por rotacion de activos (Built to Sell).

Las principales diferencias en las magnitudes financieras de 2018 respecto a las previstas en el Plan de

Negocio para este ejercicio fueron las siguientes:

)

2)

3)

La cifra de Total Ingresos Ajustados en 2018 aumentd respecto a la prevision un 7%
principalmente por la mayor ejecucion de Proyectos de la division de Desarrollo y Construccion.

Las ventas de energia y servicios mejoraron un 8% por el mayor volumen de kW generado por las
plantas en operacion en el periodo.

El EBITDA total del grupo superd en mas del doble (+110%) la estimacion inicial por la
consecucion de nuevos acuerdos comerciales para desarrollo, construccion y posterior traspaso de
PVs en Chile que no habian sido considerados en el Plan de Negocio.
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4) El resultado neto ascendié a 13,1 millones de euros, un 101% superior al estimado, como
consecuencia del margen de desarrollo obtenido en los cierres de los nuevos acuerdos de venta
firmados a final del ejercicio de 2018.

5) Los Proyectos en produccion sumaron una potencia instalada de mas de 12 MW de media durante
el ejercicio 2018. No obstante, el Grupo acab6 2018 sin MW en producciéon como consecuencia
de la venta de todos los parques fotovoltaicos antes del final del ejercicio de 2018.

1.7. Informacion financiera consolidada seleccionada

A continuacion se incluye informacion financiera seleccionada a nivel consolidado de GRENERGY que
incluye ciertas MAR no auditadas que el Grupo GRENERGY utiliza habitualmente, sin perjuicio de lo
cual cada potencial inversor debe basarse en:

)] Las cuentas anuales consolidadas auditadas correspondientes a los ejercicios sociales cerrados a
31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 que se incorporan como Anexo 3 y Anexo
4 de este DBII, que han sido preparadas a partir de los registros contables del Emisor y se han
elaborado de acuerdo con los principios contables generalmente aceptados en Espafia (los
“PGC/NOFCAC”), en particular las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales
Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, y el Plan General
de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, y sus
modificaciones posteriores; y

(ii))  Los estados financieros intermedios resumidos consolidados del periodo de 6 meses terminado
el 30 de junio de 2019 que se incorporan como Anexo 5 de este DBII, que han sido preparados
a partir de los registros contables del Emisor y se han elaborado de acuerdo con las NIIF-UE,
incluyendo a efectos meramente comparativos, los datos del balance consolidado a 31 de
diciembre de 2018 y de la cuenta de pérdidas y ganancias a 30 de junio de 2018 re-expresados
de conformidad con las NIIF-UE.

En consecuencia, las cifras a 30 de junio de 2018 y a 31 de diciembre de 2018 incluidas a efectos
comparativos en los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junio de 2019, y de
los que se hace una seleccion en este apartado del DBII, difieren de las cifras incluidas previamente en
las cuentas anuales consolidadas auditadas del Grupo GRENERGY a 31 de diciembre de 2018 y de los
estados financieros intermedios resumidos consolidados objeto de revision limitada a 30 de junio de 2018
como consecuencia de la re-expresion y del cambio de presentacion a las NIIF-UE que se describen en
los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junio de 2019 y que se reproducen a
continuacion (datos no auditados):

[resto de pagina intencionadamente en blanco; tabla en siguiente pagina]
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31.12.2018

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 31.12.2018 Reclasificaciones
Re- expresado

(datos auditados) (datos no auditados)
ACTIVO CORRIENTE
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 17.930.825 - 17.930.825
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 8.265.413 7.554.258 15.819.671
Deudores varios 7.566.075 (7.554.258) 11.817
TOTAL ACTIVO 58.285.364 - 58.285.364
CUENTA DE RESULTADOS 30.06.2018 Reclasificaciones SN

Re-expresado

(datos no auditados)

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios 9.316.316 2.957.553 12.273.869
Ventas 8.978.794 2.957.553 11.936.347
Resultado por pérdida de control de participaciones

consolidadas 2.604.431 (2.957.553) (353.122)
RESULTADO DE EXPLOTACION 4.752.134 - 4.752.134
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 3.003.878 - 3.003.878

Por otra parte, como consecuencia de la entrada en vigor de la NIIF 16, se han re-expresado determinadas
partidas del estado de situacion financiera consolidado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018.
Los arrendamientos financieros anteriores a 1 de enero de 2019, y que corresponden a contratos de
arrendamiento de vehiculos, su contabilizacion se mantiene sin cambios en comparacion con la NIC 17,
sin embargo, se ha reclasificado el importe en libros por 183 miles de euros de los arrendamientos
financieros del epigrafe de “Inmovilizado material” al nuevo epigrafe “Activos por derechos de uso”.

Para un mayor detalle de las reclasificaciones y datos re-expresados como consecuencia de la adopcion
de las NIIF-UE, véase el apartado 6.9 de este DBII.

A continuacion se incluye un extracto o seleccion realizado por la Sociedad de los principales datos de la
informacion financiera consolidada, sin perjuicio de lo cual se recomienda a cada potencial inversor la
lectura y analisis de las cuentas anuales consolidadas publicadas por la Sociedad y auditadas para los
ejercicios de 2018 y 2017 elaborados de conformidad con los PGC/NOFCAC (que se adjuntan como
Anexo 3 y Anexo 4, respectivamente, de este DBII), los estados financieros intermedios resumidos

consolidados publicados por la Sociedad y objeto de revision limitada por los auditores para el semestre
finalizado el 30 de junio de 2019 elaborados de conformidad con las NIIF-UE (que se adjuntan como
Anexo 5 de este DBII), asi como el resto de informacion financiera publicada por la Sociedad en la pagina
web del MAB y en la pagina web corporativa:

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES ES0105079000.aspx#ss_infoFinanciera

http://grenergy.eu/es/inversores/
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1.7.1. Principales magnitudes consolidadas (incluyendo MAR)

1.7.1.1. Magnitudes de los dos tltimos ejercicios anuales.

Miles de euros 31/12/2018  31/12/2017 Variacién
Total Ingresos Ajustados * 55.475 47.944 15,71%
EBITDA* 22.017 6.957 216,47%
Resultado del ejercicio 13.086 3.502 273,67%
Capex* 26.935 30.290 -11,08%
Deuda Neta* 3.826 21.168 -81,93%

(*): MAR (cifra no auditada); véase Anexo 2 de Definiciones.
La MAR de “Total Ingresos Ajustados” resulta de sumar las siguientes partidas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias a

nivel consolidado del Emisor: (i) Importe neto de la cifra de negocios; (ii) Trabajos realizados por la empresa para su
activo; (iii) Resultado por enajenaciones y otras; y (iv) Resultado por pérdida de control de participaciones consolidadas.

Los resultados del ejercicio 2018 estuvieron marcados por el s6lido comportamiento del negocio de

desarrollo y construccion del Grupo en Chile, destacando las siguientes magnitudes a nivel consolidado:

)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

El EBITDA en el ejercicio de 2018 alcanzo los 22.017 miles de euros (+216% respecto al ejercicio
de 2017), principalmente apoyado por las ventas de plantas desarrolladas y construidas en Chile.

El “resultado consolidado del ejercicio” ascendié en 2018 a 13.086 miles de euros, gracias a una
mejora significativa en los resultados de la division de Desarrollo y Construccion.

La cifra de Total Ingresos Ajustados ascendio a 55.475 miles de euros, con el siguiente desglose:

i) Importe neto de la cifra de negocios: 27.287 miles de euros;
ii) Otros ingresos y resultados: 28.257 miles de euros, cuyo detalle es el siguiente:
v Trabajos realizados por la empresa para su activo: 8.191 miles de euros;
v Resultados por enajenaciones y otros (venta de activos/PV): 6.722 miles de euros; y
v" Resultado por pérdida de control de participaciones consolidadas (venta de instalaciones
PV): 13.275 miles de euros.

Los ingresos por produccion de energia provinieron integramente de los proyectos acabados y en
generacion en Chile hasta el momento de su venta a un tercero. Hasta el 31 de diciembre de 2018,
la Sociedad habia completado la puesta en funcionamiento de 18 parques, y 3 mas se encontraban
en construccion.

De los 18 parques puestos en generacion en 2017 y 2018 (84MW), 10 de ellos fueron traspasados
en 2018 (45MW), aflorando el margen de las operaciones de venta en la partida “Ingresos por
venta de instalaciones” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

A lo largo del ejercicio de 2018, el Grupo invirtié6 aproximadamente 26,9 millones de euros,
principalmente en parques fotovoltaicos en Chile (13,0 millones de euros), invirtiéndose el resto
(13,1 millones de euros) en parques eblicos en desarrollo y construccion tanto en Argentina (PE
de Kosten) como en Perti (PEs de Duna y Huambos), mas 0,8 millones de euros en Proyectos en
Espafia y México.

El flujo de caja libre creci6 hasta los 19.500 miles de euros por la formalizacion de varios procesos
de venta durante 2018, marcando el foco de la Sociedad en la generacion de caja.

La Deuda Neta (excluyendo la deuda bajo esquemas de Project Finance) alcanzé los 3.826 miles
Pagina 22 de 99



de euros, que supone una reduccion del 81,93% respecto al nivel de deuda neta a 31 de diciembre
de 2017, lo que ha causado que el ratio deuda neta/EBITDA se reduzca del 3.1x al 0.2x, debido
fundamentalmente al desapalancamiento en proyectos no estratégicos del Grupo.

Por lo que se refiere a la distribucion de Total Ingresos Ajustados y EBITDA consolidados entre las tres

Divisiones de Negocio, se pueden observar las siguientes variaciones:

)

2)

3)

Total Ingresos Ajustados **

Miles de euros 31/12/2018°  31/12/2017" Variacion
Desarrollo y Construccion 52.443 44.111 18,89%
Energia 2.022 3.335 -39,37%
Servicios 1.010 498 102,81%
Total Ingresos Ajustados 55.475 47.944 15,71%
EBITDA

Miles de euros 31/12/2018"  31/12/2017" Variacion
Desarrollo y Construccion 23.389 6.813 243.30%
Energia 1.454 2.503 -41,91%
Servicios 213 167 27,54%
Corporativo -3.039 -2.526 20,26%
Total EBITDA 22.017 6.957 216,47%

(*): Cifras no auditadas.

(**): MAR no auditada resultante de sumar las siguientes partidas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias a nivel
consolidado del Emisor: (i) Importe neto de la cifra de negocios; (ii) Trabajos realizados por la empresa para su activo;
(iii) Resultado por enajenaciones y otras; y (iv) Resultado por pérdida de control de participaciones consolidadas.

Desarrollo y Construccion increment6 en 2018 un 19% su cifra de negocio con respecto a 2017
debido a los nuevos acuerdos alcanzados con grupos inversores para la construccion y venta de
PVs, principalmente en Chile, tal y como se ha indicado anteriormente (76 MWs con Daelim, AD
Capital, Sonnedix y CarbonFree). El incremento del EBITDA se debid a un cambio en el mix de
ventas, puesto que en 2018 los ingresos por desarrollo, con margen superior que los ingresos por
construccion tuvieron un mayor peso sobre el total ingresos que en el ejercicio 2017.

Energia disminuyd sus ingresos un 39% con respecto a 2017 debido a la rotaciéon de plantas
construidas y traspasadas a terceros inversores durante el ejercicio de 2018. El margen EBITDA
de esta divisién se mantuvo en niveles superiores al 70%.

Servicios aumentaron significativamente su actividad, duplicando sus ingresos con respecto a
2017, principalmente debido a la conexion de nuevas plantas fotovoltaicas en Chile, que provoco
un aumento en el numero de los Contratos de O&M y de los Contratos de Asset Management.

El margen EBITDA de esta division de negocio se redujo en un 13% con respecto al de 2017 como
consecuencia del incremento de los costes de estructura que fue necesario asumir durante 2018
para poder afrontar los nuevos Contratos de O&M y Contratos de Asset Management esperados en
2019 y 2020.
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A continuacion se incluye el detalle de conciliacion de Total Ingresos Ajustados y EBITDA de las
Divisiones de Negocio para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2018 y el 31 de diciembre de

2017:

Conciliacion de Total Ingresos Ajustados por
actividades a 31/12/2018

(datos no auditados) 31/12/2018

Desarroll(? J Energia Servicios Total

Construccion

(miles de euros)

“Importe neto de la cifra de negocios” 24.254 2.022 1.010 27.286
+ Traj)ajos realizados por la empresa para su 3191 0 0 3191
activo
+ “Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado”, “Resultados por enajenaciones y 6.722 0 0 6.722
otras”
+ Regultgdo por perdl.da de Sontrol de 13.276 0 0 13.276
participaciones consolidadas
Total Ingresos Ajustados 52.443 2.022 1.010 55.475
Conciliacion de Total Ingresos Ajustados por
actividades a 31/12/2017
(datos no auditados) 31/12/2017

Desarroll(? J Energia Servicios Total

Construccion

(miles de euros)
“Importe neto de la cifra de negocios” 6.340 3.335 498 10.173
+ .Tra’l,oajos realizados por la empresa para su 29607 0 0 29607
activo
+ “Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado”, “Resultados por enajenaciones y 7.266 0 0 7.266
otras”
+ Regultgdo por perd%da de Sontrol de 398 0 0 898
participaciones consolidadas
Total Ingresos Ajustados 44.111 3.335 498 47.944
Conciliacién del EBITDA por
actividades a 31/12/2018
(datos no auditados) 31/12/2018
CI):;::rl:cllcgé);l Energia Servicios | Corporativo Total
(miles de euros)

“Resultado de explotacion” 21.215 707 213 -3.173 18.962
- “Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado”, 2.174 0 0 2.174
“Deterioros y pérdidas”
- “Amortizacion del inmovilizado” 0 747 0 134 881
Total EBITDA 23.389 1.454 213 -3.039 22.017
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Conciliacién del EBITDA por
actividades a 31/12/2017

(datos no auditados) 31/12/2017

Desarrollo y
Construccion

Energia Servicios | Corporativo Total

(miles de euros)

“Resultado de explotacion” 6.813 1.280 167 -2.640 5.620
- “Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado”, 0 0 0 0 0

“Deterioros y pérdidas”

- “Amortizacion del inmovilizado” 0 1.223 114 1.337

Total EBITDA 6.813 2.503 167 -2.526 6.957

1.7.1.2. Magnitudes de los periodos semestrales a 30 de junio de 2019 y 2018.

Miles de euros 30/06/2019** 30/06/2018** Variacion
(datos no auditados)

Total Ingresos Ajustados* 55.503 24.571 126%

EBITDA* 12.055 5.144 134%

Resultado del periodo 8.768 3.004 192%

(*): MAR (cifra no auditada); véase Anexo 2 de Definiciones.
(**): Datos a 30/06/2019 han sido objeto de revision limitada por los actuales auditores de la Sociedad (EY)..

Los resultados del primer semestre de 2019 estuvieron marcados por la ejecucion de los acuerdos de venta
de varias plantas PMGD en Chile, asi como el avance en la construccion de los PEs Kosten (24MW) y
Duna Huambos (36MW), destacando las siguientes magnitudes a nivel consolidado:

1) El EBITDA alcanzd los 12.055 miles de euros (+134% comparado con el primer semestre de 2018)
principalmente apoyado por las facturaciones de las ejecuciones de las plantas en desarrollo y
construccion en Chile, previamente acordadas para su venta con distintos fondos internacionales.

2) El “resultado consolidado del periodo” ascendi6 a 8.768 miles de euros, explicado en su mayor
parte por la mejora en los resultados de la division de Desarrollo y Construccion.

3) A lo largo del primer semestre de 2019, GRENERGY invirti6 27.193 miles de euros,
principalmente en el PE Kosten en Argentina y en los PEs de Duna Huambos en Peru.

4) El flujo de caja resultdé negativo en -11.345 miles de euros impactado fuertemente por las
inversiones producidas en el primer semestre de 2019. Antes de Capex, el flujo de efectivo de
actividades de explotacion resultaba positivo en 19.052 miles de euros, lo que supone un
incremento del 67% respecto al periodo semestral finalizado el 30 de junio de 2018 (11.376 miles
de euros).

5) La Deuda Neta alcanz6 los 11.287 miles de euros, resultando un ratio de apalancamiento' de 0.5x,
lo que, a juicio del Emisor, permite tener suficiente capacidad para mantener el ritmo de inversion
en nuevos parques en desarrollo.

Por lo que se refiere a la distribucion de Total Ingresos Ajustados y EBITDA consolidados entre las tres

! Ratio de apalancamiento calculado como Deuda Neta entre EBITDA anualizado (i.e. EBITDA del primer semestre multiplicado por 2). Dato no auditado.
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Divisiones de Negocio, a continuacion se incluyen los periodos semestrales finalizados a 30 de junio de

2019 y 30 de junio de 2018:

Total Ingresos Ajustados *
Miles de euros

Desarrollo y Construccion
Energia

Servicios

Total Ingresos Ajustados

EBITDA

Miles de euros

Desarrollo y Construccion
Energia

Servicios

Corporativo

Total EBITDA

(*): Cifras no auditadas.

30/06/2019"
54.889

614

55.503

30/06/2019"
13.851

122

-1.918
12.055

30/06/2018"
22.934
1.299

338

24.571

30/06/2018"
5.474

1.030

-67

-1.293
5.144

Variacion
139%
-100%
82%
126%

Variacion
53%
-100%
n.a.

-48%
134%

(**): MAR no auditada resultante de sumar las siguientes partidas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias a nivel
consolidado del Emisor: (i) Importe neto de la cifra de negocios; (ii) Trabajos realizados por la empresa para su activo;
(iii1) Resultado por enajenaciones y otras; y (iv) Resultado por pérdida de control de participaciones consolidadas.

)

2)

3)

Desarrollo y Construccion increment6 un 139% su cifra de negocio debido a las ejecuciones y
entregas de los Proyectos acordados para la venta a grupos inversores internacionales en Chile. El
margen EBITDA en el primer semestre de 2019 se mantiene en términos del +25% (+24% en el
primer semestre de 2018).

Energia no tuvo ventas en este periodo. No obstante, el Emisor espera que el PE Kosten esté en
operacion antes de finalizar el afio 2019 y que, de conformidad con el Plan de Negocio 2018-2020,
la venta de energia pase a ser la principal area de generacion de EBITDA del Grupo.

Servicios aumento significativamente su actividad, incrementando sus ingresos un 82% respecto
al mismo periodo semestral de 2018, principalmente debido a la conexion de nuevas PVs en Chile,
lo que ha provocado un aumento tanto en el nimero de Contratos de O&M como en los de Asset
Management. El margen EBITDA en el primer semestre de 2019 paso a ser positivo en +20% (-
20% en el primer semestre de 2018).

A continuacion se incluye el detalle de conciliacion de Total Ingresos Ajustados y EBITDA de las tres

Divisiones de Negocio para los periodos semestrales finalizados el 30 de junio de 2019 y 30 de junio de

2018:

Conciliacion de Total Ingresos Ajustados por
actividades a 30/06/2019

(datos no auditados) 30/06/2019

Desarroll(.) y Energia Servicios Total

Construccién

(miles de euros)

“Importe neto de la cifra de negocios” 54.567 0 614 55.181
+ “Trabajos realizados por la empresa para su activo” 187 0 0 187
+ “Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado”: “Resultados por enajenaciones y -1 0 0
otras”
+ Re.sulta'\do por perd{da de Sontrol de 136 0 0 136
participaciones consolidadas
Total Ingresos Ajustados 54.889 0 614 55.503
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Conciliacion de Total Ingresos Ajustados por

actividades a 30/06/2018

(datos no auditados) 30/06/2018
Desarroll(.) y Energia Servicios Total
Construccién
(miles de euros)

“Importe neto de la cifra de negocios” 10.637 1.299 338 12.274
+ “Trabajos realizados por la empresa para su activo” 7.926 0 0 7.926
+ “Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado”: “Resultados por enajenaciones y 4.724 0 0 4.724
otras”
+ Re.sulta'\do por perd{da de Sontrol de 353 0 0 353
participaciones consolidadas
Total Ingresos Ajustados 22.934 1.299 338 24.571
Conciliacion del EBITDA por actividades a
30/06/2019
(datos no auditados) 30/06/2019

Desarroll(.) J Energia | Servicios | Corporativo Total

Construccion

(miles de euros)

“Resultado de explotacion” 13.649 0 122 -2.174 11.597
- Detf;r‘loro y risultadp por enarjeqacu’)’nes del 202 0 0 0 202
inmovilizado™: “Deterioros y pérdidas
- “Amortizacion del inmovilizado” 0 0 0 256 256
Total EBITDA 13.851 0 122 -1.918 12.055
Conciliacion del EBITDA por actividades a
30/06/2018
(datos no auditados) 30/06/2018

Desarroll(.) J Energia | Servicios | Corporativo Total

Construccion

(miles de euros)

“Resultado de explotacion” 5.474 691 -67 -1.346 4.752
- “Deterioro y resultado por enajenaciones del
. o e . D 0 0 0 0 0
inmovilizado”, “Deterioros y pérdidas
- “Amortizacion del inmovilizado” 0 339 0 53 392
Total EBITDA 5.474 1.030 -67 -1.293 5.144

1.7.1.3. Conciliacion de las MAR seleccionadas .

A continuacion se incluye el detalle de conciliacion de Total Ingresos Ajustados, EBITDA, Deuda Neta

y Capex que han sido objeto de seleccion en este apartado 1.7.1

Pagina 27 de 99




Conciliacién de Total Ingresos Ajustados

(datos no auditados) 30/06/2019 30/06/2018 31/12/2018 31/12/2017
(miles de euros)
“Importe neto de la cifra de negocios” 55.181 12.274 27.286 10.173
;rcti"fi)a’l,aajos realizados por la empresa para su 187 7926 8191 29,607
+ “Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado”, “Resultados por enajenaciones y -1 4.724 6.722 7.266
otras”
Total Ingresos Ajustados 55.503 24.571 55.475 47.944
Conciliaciéon del EBITDA
(datos no auditados) 30/06/2019 30/06/2018 31/12/2018 31/12/2017
(miles de euros)

“Resultado de explotacion” 11.597 4.752 18.962 5.620
iors . Salad s o o 2 :
- “Amortizacion del inmovilizado” 256 392 881 1.337
Total EBITDA 12.055 5.144 22.017 6.957
Conciliacién de la Deuda Neta
(datos no auditados) 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017

(miles de euros)
“Deudas a largo plazo” 23.269 9.735 17.249
+ “Deudas a corto plazo” 17.020 7.334 7.019
;;‘tlil\ll\ézrfsiilcl);lfcsigrlgzgcieras a corto plazo”, “Otros 5375 124 147
- “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” -23.627 -13.119 -2.953
Total Deuda Neta 11.287 3.826 21.168
Conciliacién del Capex
(datos no auditados) 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017

(miles de euros)
Altas de Inmovilizado material 27.145 26.935 30.287
+ Altas de Inmovilizado intangible 48 0 3
Total Capex 27.193 26.935 30.290
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1.7.2. Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada

1.7.2.1. Cuentas anuales consolidadas auditadas preparadas de acuerdo con los PGC/NOFCAC.

Euros 31/12/2018 31/12/2017 Variacién
Importe neto de la cifra de negocios 27.286.569 10.172.995 168%
Ventas 26.276.630  9.967.364 164%
Prestaciones de servicios 1.009.939 205.631 391%
Variacion de existencias de productos terminados y en

curso de fabricacion 0 -170.643 n.a.
Trabajos realizados por la empresa para su activo 8.190.763  29.606.848 -72%
Aprovisionamientos -26.672.370 -36.270.053 -26%
Otros ingresos de explotacion 68.885 115.052 -40%
Gastos de personal -3.152.305 -1.890.414 67%
Otros gastos de explotacion -3.617.168  -2.436.907 48%
Amortizacién del inmovilizado -881.431 -1.337.077 -34%
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 4.547.502  7.265.562 -37%
Resultado por pérdida de control de participaciones

consolidadas 13.275.558 898.433 1.378%
Otros resultados -84.433 -334.322 -75%
RESULTADO DE EXPLOTACION 18.961.570 5.619.474 237%
Ingresos financieros 0 1.832 n.a.
Gastos financieros -1.559.392  -1.974.374 -21%
Diferencias de cambio -2.798.088  1.244.997 n.a.
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

financieros -122.713 - n.a.
RESULTADO FINANCIERO -4.480.193 -727.544 516%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 14.481.377  4.891.929 196%
Impuesto sobre Sociedades -1.395.478 -1.389.352 0,44%
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 13.085.899  3.502.577 274%
RESULTADO ATRIBUIDO A SOCIOS EXTERNOS -193.503 -10.258 1.786%
RESULTADO DEL EJERCICIO A SOCIEDAD

DOMINANTE 13.279.402  3.512.835 278%

El Resultado Financiero fue negativo, por el importe de 4,5 millones de euros, debido
principalmente a las diferencias negativas de cambio por divisas contabilizadas durante el periodo
(2,8 millones de euros), en su mayor parte provisiones debidas a la fuerte depreciacion del peso
chileno frente al dolar americano durante el afio 2018. Esta depreciacion, de mas del 10%, obligd
a ajustar el valor de la deuda en ddlares al tipo de cambio existente a cierre de ejercicio, mediante
la dotacion de provisiones por tipo de cambio.

Los intereses de la deuda bajo esquemas de Project Finance ascendieron a 31 de diciembre de
2018 a 1,56 millones de euros.
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1.7.2.2. Estados financieros intermedios resumidos consolidados objeto de revision limitada preparados de
conformidad con las NIIF-UE.

Euros 30/06/2019  30/06/2018*  Variacién

(datos no auditados)

Importe neto de la cifra de negocios 55.180.846 12.273.869 350%
Ventas 54.566.977 11.936.347 357%
Prestaciones de servicios 613.869 337.522 82%
Variacion de exi.sten.cias de productos terminados y na
en curso de fabricacion -4.014.136 -

Trabajos realizados por la empresa para su activo 187.393 7.925.583 -98%
Aprovisionamientos -36.022.321  -16.536.373 n.a.
Otros ingresos de explotacion 45.990 12.685 263%
Gastos de personal -2.043.873 -1.691.543 21%
Otros gastos de explotacion -1.454.415 -1.242.019 17%
Amortizacion del inmovilizado -256.491 -392.346 -35%
Deteri.or.o y resultado por enajenaciones del na.
inmovilizado -203.179 4.723.584

Resulta.ldo por pérdida de control de participaciones na
consolidadas 136.075 -353.122

Otros resultados 41.331 31.816 30%
RESULTADO DE EXPLOTACION 11.597.220 4.752.134 144%
Ingresos financieros 108.767 4.651 2239%
Gastos financieros -304.943 -777.355 -61%
Diferencias de cambio -724.449 -1.100.830 -34%
RESULTADO FINANCIERO -920.625 -1.873.534 -51%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 10.676.595 2.878.600 271%
Impuesto sobre las ganancias -1.908.701 125.278 n.a.
RESULTADO CONSOLIDADO DEL 192%
EJERCICIO 8.767.894 3.003.878
RESULTADO ATRIBUIDO A

PARTICIPACIONES NO DOMINANTES -13.462 -1.263 966%
RESULTADO DEL PERIODO A SOCIEDAD

DOMINANTE 8.781.356 3.005.141 192%

*: Cifras a 30/06/2018 re-expresadas segin las NIIF-UE a efectos comparativos (véase apartado 6.9 siguiente).

[resto de pdgina intencionadamente en blanco]
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1.7.3. Balance de Situacidén Consolidado

1.7.3.1. Cuentas anuales consolidadas auditadas preparadas de acuerdo con los PGC/NOFCAC.

Euros
ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Inversiones financieras en empresas del grupo y
asociadas a largo

Inversiones financieras a largo plazo

Activos por impuesto diferido

ACTIVO CORRIENTE
Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto
plazo

Inversiones financieras a corto plazo
Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Euros

PATRIMONIO NETO
FONDOS PROPIOS
Capital

Prima de emision
Reservas y resultados de ejercicios anteriores (sociedad
dominante)

Reservas en sociedades consolidadas

(Acciones y participaciones en la sociedad dominante)
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR

SOCIOS EXTERNOS

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas a largo plazo

Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE

Provisiones a corto plazo

Deudas a corto plazo

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Periodificaciones a corto plazo

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO
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31/12/2018
18.715.488

2.697.418
14.957.265

11.474
92.737
956.594

39.569.876
6.003.631
17.930.825

45.830
2.360.303
110.246
13.119.041

58.285.364

31/12/2018
28.864.122
29.353.127
3.645.933
6.117.703

13.097.359
-4.724.300
-2.062.970
13.279.402
-260.315
-228.690

9.734.836
9.734.836
0

19.686.406
64.150
7.333.584
333.769
11.923.527
31.376

58.285.364

31/12/2017 Variacion

19.972.635
2.849.725
16.629.327

0
90.840
402.743

37.524.289
13.420.695
20.879.438

32.151
147.345
91.244
2.953.415

57.496.924

31/12/2017
16.042.594
15.966.511
3.645.933
6.117.703

8.439.160
-4.615.622
-1.133.498

3.512.835

54.906
21.178

17.712.871
17.249.426
463.446

23.741.459
7.019.427
418.910
13.419.912
2.883.210

57.496.924

-6%
-5%
-10%

n.a.
2%
138%

5%
-55%
-14%

43%
1.502%
21%
344%

1%

Variacion
80%
84%

55%
2%
82%
278%
n.a.

n.a.

-45%
-44%,

n.a.

-17%
n.a.
4%
-20%
-11%
-99%

1%



1)

2)

3)

4)

El aumento del Patrimonio Neto en el ejercicio de 2018 fue del 79,92%, alcanzando los 28,86
millones de euros.

El importe de capital circulante (activo corriente menos pasivo corriente) a 31 de diciembre de
2018 ascendi6 a 19,88 millones de euros, un 44% mas que a cierre de 2017.

La deuda financiera a largo plazo se redujo en el ejercicio de 2018 un 44% menos respecto al
ejercicio de 2017, debido a la salida de balance de la deuda de los Proyectos vendidos y a la entrada
de la deuda asociada a los nuevos Proyectos.

La deuda neta consolidada de la Sociedad a finales del ejercicio de 2018, excluyendo la
financiacion estructurada bajo Project Finance, fue de aproximadamente 4.822 miles de euros,
que se reduce a 3.826 miles de euros si se considera la Deuda de Proyecto y la Caja de Proyecto
(MARs no auditadas; véase definiciones en Anexo 2 (entendiendo como Caja de Proyecto la
tesoreria disponible inicamente para las aportaciones de fondos propios o equity de los Proyectos
financiados bajo la modalidad de Project Finance).

Para un mayor detalle sobre el endeudamiento financiero a largo y corto plazo consolidados del
Emisor, véase el apartado 6.6.

La Sociedad disponia de 13.119 miles de euros de caja e Instrumentos equivalentes a caja a 31 de
diciembre de 2018, ascendiendo a 7.366 miles de euros la caja de proyecto.

[resto de pdgina intencionadamente en blanco]
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1.7.3.2. Estados financieros intermedios resumidos consolidados objeto de revision limitada preparados
de conformidad con las NIIF-UE

Euros 30/06/2019 31/12/2018* Variacién
(datos no auditados)
ACTIVO NO CORRIENTE 48.151.500 18.715.488 157%
Inmovilizado intangible 3.666.611 2.697.418 36%
Inmovilizado material 41.641.985 14.774.624 182%
Activos por derecho de uso 1.837.726 182.641 906%
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo 12.915 11.474 13%
Inversiones financieras a largo plazo 120.572 92.737 30%
Activos por impuesto diferido 871.691 956.594 -9%
ACTIVO CORRIENTE 62.101.273  39.569.876 57%
Existencias 2.152.269 6.003.631 -64%
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 30.542.420 17.930.825 70%
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto
plazo 156.118 45.830 241%
Inversiones financieras a corto plazo 5.424.875 2.360.303 130%
Periodificaciones a corto plazo 198.192 110.246 80%
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 23.627.399 13.119.041 80%
TOTAL ACTIVO 110.252.773  58.285.364 89%
Euros 30/06/2019 31/12/2018* Variacion
(datos no auditados)
PATRIMONIO NETO 38.602.922  28.864.122 34%
FONDOS PROPIOS 38.997.247  29.353.127 33%
Capital 8.507.177 3.645.933 133%
Prima de emision 6.117.703 6.117.703 -
Reservas 17.989.718 8.373.059 115%
(Acciones y participaciones de la sociedad dominante) -2.398.707 -2.062.970 16%
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante 8.781.356 13.279.402 -34%
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR -186.899 -260.315 -28%
PARTICIPACIONES NO DOMINANTES -207.426 -228.690 -9%
PASIVO NO CORRIENTE 24.173.403 9.734.836 148%
Deudas a largo plazo 23.269.319 9.734.836 139%
Pasivos por impuesto diferido 904.084 - n.a.
PASIVO CORRIENTE 47.476.448 19.686.406 141%
Provisiones a corto plazo 301.999 64.150 371%
Deudas a corto plazo 17.019.533 7.333.584 132%
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 3.249 333.769 -99%
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 30.151.667 11.923.527 153%
Periodificaciones a corto plazo - 31.376 n.a.
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 110.252.773  58.285.364 89%

*: Cifras a 31/12/2018 re-expresadas segiin las NIIF-UE a efectos comparativos (véase apartado 6.9).
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1.8. Ventajas competitivas

1.8.1. Flexibilidad y variedad de fuentes de ingresos. Integracion vertical

La Sociedad desarrolla su negocio en una industria ya consolidada y rentable (aunque al mismo tiempo
sujeta a innovaciones tecnoldgicas) como la de energias renovables, y con varias oportunidades de
negocio en Espaiia para desarrollarse como IPP debido a la necesidad de tener los Proyectos operativos
dentro de los plazos fijados en las subastas de energias renovables realizadas por el Gobierno espaifiol
durante los afios de 2016 y 2017.

La flexibilidad y la rapidez en la toma de decisiones permiten que GRENERGY pueda monetizar y
rentabilizar sus proyectos en diferentes estados de maduracion, segun las oportunidades que presenta el
mercado.

De esta forma, el Grupo cuenta con una considerable variedad de fuentes de generaciéon de ingresos:
Produccion y venta de energia en régimen de IPP;

Prestacion de servicios de O&M y de Asset Management,
Venta de Proyectos a terceros antes de su construccion; y

X X

Construccion y desarrollo de proyectos para terceros.

Como el Grupo GRENERGY esta presente en todas las fases de la cadena de valor de un Proyecto, desde
el disefio y obtencion de PLAs, hasta la estructuracion de la financiacion, la construccion, negociacion de
PPAs y el O&M, la Sociedad consigue una informacion asimétrica que le permite maximizar tanto su
competitividad en licitaciones como en la negociacion de contratos de compraventa de SPVs con terceros
inversores y de contratos de compraventa de energia en sus distintas modalidades, segun el caso de cada
Proyecto. Esta integracion vertical también proporciona a la Sociedad un equilibrio entre actividades
recurrentes a largo plazo, como la generacion de energia y los servicios de O&M y AM, y actividades
mas ciclicas, como es el caso del desarrollo, construccion y venta de Proyectos a terceros inversores, pero
que ofrecen rentabilidades muy atractivas.

1.8.2. Base de ingresos historicos con riesgo comercial reducido

El Grupo obtuvo unos ingresos de generacion de energia y prestacion de servicios de O&M y AM en
torno a 3 millones de euros en 2018, con expectativas de crecimiento conforme se vayan desarrollando
nuevos Proyectos bajo el esquema de IPP.

A juicio de GRENERGY, el riesgo comercial de la generacion de ingresos es reducido:

v' Con caracter general, los ingresos por generacion de energia estardn garantizados mediante la
suscripcion de los correspondientes PPAs con comercializadoras y off-takers con acreditada
solvencia financiera (investment grade, como regla general), asi como mediante esquemas de

estabilizacion de precios bancable como es el caso del régimen de PMGD en Chile.

v" Los ingresos de O&M y AM tienen su origen en las PVs construidas por el Grupo y vendidas a
terceros, y cuyo plazo de duracién minima suele estar comprendido entre 2 afios y 5 afios.

Asimismo, como demuestran los resultados de la Sociedad en 2018 y 2017, la Sociedad ha conseguido
completar la rotacion de Proyectos construidos y vendidos a terceros hasta finales de 2018.
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1.8.3. Portfolio de proyectos en Latinoamérica

GRENERGY ha conseguido internacionalizarse y adquirir una notable presencia en Latinoamérica donde
las perspectivas para el desarrollo de las energias renovables siguen siendo muy atractivas.

Actualmente tiene una considerable presencia en LATAM, lo cual le proporciona una ventaja competitiva
frente a sus competidores a la hora de conseguir nuevos proyectos, tanto mediante PPAs como en el
mercado libre.

Gracias al trabajo realizado durante los ultimos afios, GRENERGY ha conseguido una cartera de
proyectos en desarrollo de aproximadamente 2.200 MW en Chile, México, Pert y Argentina, en diferentes
estados de maduracion.

El desarrollo y la ampliacion de los Proyectos en LATAM, asi como en otras posibles zonas geograficas

donde puedan surgir nuevas oportunidades, es una prioridad para GRENERGY ya que a su juicio es la
fuente del crecimiento del Grupo a corto y medio plazo.

1.8.4. Mix de negocio y Diversificacion geografica y tecnologica

Durante los proximos afios, la Sociedad prevé que los ingresos de GRENERGY tengan su origen en
diferentes paises, incluyendo aquellos paises en los que ya tiene actividad (i.e. Espana, Chile, Pert,
Argentina, Colombia y México), y otros paises, fundamentalmente de LATAM, donde surjan
oportunidades de negocio y ofrezcan un marco regulatorio y de riesgo-pais estable.

Igualmente, en cuanto a tipo de tecnologia, a pesar de que hasta la fecha el Grupo se ha centrado en PVs,
en su cartera de proyectos actual cuenta con 492 MW en PEs.

La diversificacion geografica en diferentes paises (a la fecha de este Documento Base Informativo, seis
paises), y tecnologica en solar y edlico, con integracion vertical y presencia integra en de toda la cadena
de valor, hacen disminuir el perfil de riesgo del Grupo, aminorando en principio el impacto que un mayor
o menor desarrollo geografico de una tecnologia renovable especifica pueda tener en su cuenta de
resultados.

1.8.5. Equipo directivo y personal cualificado

A la fecha de este Documento Base Informativo, la plantilla del Grupo GRENERGY esta formada por
140 personas entre empleados, colaboradores free-lance y eventuales, de los cuales 10 son directivos de
la Sociedad y con varios afios de pertenencia a GRENERGY.

Gran parte del personal clave de GRENERGY lleva trabajando en el sector de las energias renovables
desde al menos el afio 2007.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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1.9. Informacion del Programa

Este resumen del Programa contiene informacion basica y no pretende ser completo, pudiendo estar sujeto
a limitaciones y excepciones que se detallan mas adelante en este Documento Base Informativo.

Toda la informacion relativa al Programa y a las Emisiones se encuentra en la Seccion VII (Informacion
relativa a los Valores) de este Documento Base Informativo.

Emisor GRENERGY RENOVABLES, S.A.

Importe del Programa El Emisor podrd emitir Bonos al amparo del Programa hasta un
importe nominal maximo total de CINCUENTA MILLONES DE
EUROS (€50.000.000).

Moneda Euro

Amortizacion de los Bonos | Las fechas y modalidades de amortizacion aplicables a los Bonos se
fijaran en las correspondientes Condiciones Finales.

Tipo de interés El tipo de interés que se aplicard a los Bonos podra determinarse de
conformidad con un tipo de interés fijo o con tipo de interés variable
y, en su caso, con un tipo de interés contingente, segun se especifique
en las correspondientes Condiciones Finales de cada Emision.

Orden de prelacion Los Bonos tendran la consideracion de bonos simples senior
“unsecured” (esto es, sin garantias reales).

Los titulares de los Bonos se situaran, a los efectos del orden de
prelacion de créditos en caso de situaciones concursales del Emisor, al
mismo nivel (pari passu) que los acreedores comunes, por detras de
los acreedores privilegiados y, en todo caso, por delante de los
acreedores subordinados, conforme a la catalogacion y orden de
prelacion de créditos establecidos por la Ley Concursal, en su
redaccion vigente, y no gozaran de preferencia entre ellos.

Calificacion crediticia del | Con fecha 14 octubre de 2019, la agencia AXESOR asigné al Emisor
Emisor una calificacion crediticia de BB+ con tendencia estable.

Amortizacién Anticipada Adicionalmente al impago de cualesquiera importes debidos en virtud
de los Bonos, existen determinados supuestos descritos en el apartado
7.8. de este Documento Base Informativo y, en su caso, en las
correspondientes Condiciones Finales de cada Emision, que, de no
subsanarse en los plazos previstos al efecto, daran derecho a los
Bonistas a declarar la amortizacién anticipada de los Bonos, de
conformidad con el procedimiento previsto en el apartado 7.9. de este
Documento Base Informativo.

Entre estos Supuestos de Amortizacion Anticipada se encuentra el
incumplimiento por parte del Emisor de las obligaciones de
informacion, de las obligaciones de hacer y de las obligaciones de no
hacer.

Los Supuestos de Amortizacion Anticipada pueden consultarse en el
apartado 7.8. de este Documento Base Informativo y, en su caso, en
las correspondientes Condiciones Finales.

Obligaciones del Emisor Tal y como se especifique en las Condiciones Finales de cada Emision
al amparo del Programa, el Emisor asumird frente a los Bonistas ciertas
limitaciones y obligaciones, incluyendo, entre otras:

(1) Obligaciones de proporcionar determinada informacion;
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(i1)
(iii)
(iv)

Sin perjuicio del resumen que se proporciona en el apartado 7.7.6 de

Limitaciones a distribuciones de caja a sus accionistas;
Negative pledge; y

Endeudamiento permitido en funcion de un ratio financiero.

este Documento Base Informativo, el detalle concreto de estas
obligaciones del Emisor en cada una de las Emisiones serd incluido en
las correspondientes Condiciones Finales.

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa estaran
representados mediante anotaciones en cuenta. La entidad encargada
del registro de anotaciones en cuenta y de la compensacion y
liquidacion de los Bonos es IBERCLEAR, domiciliada en Madrid,
Plaza de la Lealtad, 1.

Representacion de los
Bonos
Incorporacion a

negociacion de los Bonos

Se solicitara la incorporacion a negociacion de los Bonos que se emitan
bajo cada Emision en el MARF.

Potenciales inversores

Los Bonos estaran dirigidos exclusivamente a inversores cualificados
y clientes profesionales.

Restricciones sobre la libre

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier medio

transmisibilidad admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del MARF donde
seran incorporados a negociacion.
Véase “Restricciones sobre la libre transmisibilidad de los Valores”
en el apartado 7.18 de este Documento Base Informativo.

Agente de Pagos Bankinter, S.A.

Comisario Para cada una de las Emisiones que se realicen al amparo del

Programa, la Sociedad ha nombrado a Bondholders, S.L. como
Comisario del Sindicato de Bonistas de cada Emision, salvo que los
mismos designen a otro comisario distinto.

Legislacion aplicable

Los Bonos se emitirdn de conformidad con la legislacion espafiola.
Véase “Legislacion aplicable” en el apartado 7.20 de este Documento
Base Informativo.

Factores de riesgo

La inversion en los Bonos conlleva riesgos. Los inversores deben
consultar los “Factores de Riesgo” que se describen en la Seccion II de
este Documento Base Informativo para tener una descripcion detallada
de los riesgos asociados al Emisor y a los Bonos que deben ser
considerados antes de realizar una inversion en los Bonos.

Destino de los fondos

obtenidos con los Bonos

Financiar el desarrollo de la actividad del Emisor y de su Grupo con el
fin de consolidar su crecimiento y expansion tanto nacional como
internacional, incluyendo en particular la financiacion de las
aportaciones de capital y otros fondos propios (equity) por parte de la
Sociedad en cualquiera de los Proyectos incluidos en cada momento
en su pipeline, y mas en concreto, en aquellos Proyectos en los que la
Sociedad tiene la intencién de mantener la titularidad de los activos
durante la fase de explotacion dentro del modelo de negocio de la
Sociedad como Independent Power Producer (IPP).

El Emisor utilizara los fondos obtenidos con los Bonos para financiar
Proyectos que cumplan con los requisitos para ser considerados como
Proyectos Verdes Elegibles (Eligible Green Projects) de conformidad
con los Green Bond Principles (los “GBP”) publicados por la
International Capital Markets Association (ICMA).

En este sentido, “Proyectos Verdes Elegibles” (Eligible Green
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Projects) son aquellos que cumplan los requisitos para ser incluidos en
cualquiera de las categorias genéricas a las que se refieren los GBP y
que tienen por objetivo abordar areas clave de preocupacion
medioambiental como el cambio climatico, el agotamiento de los
recursos naturales, la pérdida de biodiversidad y la contaminacién del
aire, agua o suelo.

Asimismo, en las Condiciones Finales de cada Emision podran
establecerse obligaciones adicionales para el Emisor, como la de
destinar un importe minimo de la correspondiente Emision a
“Proyectos Internacionales” (tal y como este término se define en el
Anexo 2 de este DBII). En este caso, el Emisor se obliga ante los
Bonistas a justificar el importe efectivamente destinado a la inversion
en Proyectos Internacionales en el plazo de un (1) afio desde la fecha
de desembolso de la correspondiente Emision.

Green Bond Principles | El Emisor ha estructurado los Bonos que se emitan al amparo del
(GBP) Programa para que tengan la consideracion de “instrumento verde” de
conformidad con los GBP, de acuerdo con la “second party opinion”
otorgada al Programa por parte de Vigeo Eiris, proveedor global de
servicios ASG (ambiental, social y gobierno corporativo) para
inversores y organizaciones privadas, publicas y ONGs.

Los GBP tienen cuatro componentes principales, que el Emisor
observara segun el detalle que se incluye en el Anexo 6 de este DBII
para cada uno de dichos componentes principales:

1. Uso de los Fondos;
2. Proceso de evaluacion y seleccion de Proyectos;

3. Gestion de los Fondos; y

4. Informes.

1.10. Definiciones

Se incluye como Anexo 2 de este Documento Base Informativo una lista con los principales
términos definidos (i.e. aquellos cuya letra inicial se encuentre en mayusculas) que se emplean a lo
largo del Documento Base Informativo para dar un significado concreto y preciso a ciertos términos
financieros, economicos, legales y/o negocio.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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II. FACTORES DE RIESGO

Invertir en los Bonos que se emitan al amparo del Programa conlleva ciertos riesgos.

Antes de tomar la decision de invertir en los Bonos, cada potencial inversor debe analizar atentamente los
riesgos descritos a continuacion, relacionados con el Grupo GRENERGY vy su sector de actividad, asi
como los relativos a los Bonos, junto con el resto de la informacion contenida en este Documento Base
Informativo y la que se contenga en las Condiciones Finales de cada Emision, junto con la informacion
publica disponible del Emisor y del Grupo GRENERGY (incluyendo la informacién disponible en la
pagina web del Emisor y del MAB:

http://grenergy.eu/es/inversores/
https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES _ES0105079000.aspx#se_top

En caso de materializarse alguno de estos riesgos, las actividades, los resultados de explotacion y la
situacion financiera de las sociedades de su Grupo y, en ultima instancia, del Emisor, asi como su
capacidad para reembolsar los Bonos a vencimiento, podrian verse afectados de forma sustancial negativa
y, como consecuencia de ello, el precio de mercado de los Bonos podria disminuir, ocasionando la pérdida
de la totalidad o parte de cualquier inversion en los Bonos.

El Emisor considera que los factores descritos a continuacion representan los riesgos principales o
materiales inherentes a la inversion en los Bonos, pero el impago de los Bonos en el momento del pago
de los intereses y/o reembolso de principal podria producirse por otros motivos no previstos o no
conocidos. En la mayoria de los casos, los factores descritos representan contingencias, que pueden
producirse o no. El Emisor no puede expresar una opinioén acerca de la probabilidad de que dichas
contingencias lleguen a materializarse.

El Emisor no garantiza la exhaustividad de los factores descritos a continuacion. Es posible que los riesgos
e incertidumbres descritos en este Documento Base Informativo no sean los tnicos a los que el Emisor y
el Grupo se enfrenten y que pudieran existir riesgos e incertidumbres adicionales, actualmente
desconocidos o que en estos momentos no se consideren significativos, que por si solos o junto con otros
(identificados en este Documento Base Informativo o no) potencialmente pudieran causar un impacto
sustancial negativo en la actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera, del Emisor
y/o de las sociedades del Grupo, y/o la capacidad del Emisor para reembolsar los Bonos en la fecha de
amortizacion, y que ello pudiera, en consecuencia, resultar en una disminucion del precio de mercado de
los Bonos y/u ocasionar una pérdida de la totalidad o parte de la inversion en los Bonos.

2.1. Factores de riesgo especificos del Emisor y de su sector de actividad
2.1.1. Riesgos del sector de actividad y del negocio del Emisor

2.1.1.1. Riesgos macroeconémicos derivados de la situacion econdmica actual y su impacto en el
mercado de las energias renovables

La situacion econdmico-financiera global y la incertidumbre acerca de un posible empeoramiento
economico tanto a nivel nacional como a nivel regional (Europa o LATAM) o a nivel mundial podrian
afectar negativamente al volumen de demanda de los clientes del Emisor tanto actuales como potenciales,
y tanto inversores adquirentes de Proyectos como off-fakers compradores de energia. Existen distintos
factores macroeconémicos con influencia en la demanda de energia, algunos de los cuales podrian ser
complicaciones en el acceso a la financiacion, los déficits fiscales y otros factores que perjudicarian la
capacidad de los clientes de demandar energia y, en consecuencia, perjudicar el negocio y las
rentabilidades obtenidas por el Emisor en el curso ordinario de sus negocios.

Aunque en los ultimos afios la relacion entre el consumo de energia eléctrica y la actividad de la economia
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de un pais o region (PIB) se ha moderado, seglin distintos estudios en la materia (e.g. estudio “Demanda
eléctrica y actividad: ;cambio de paradigma?” publicado por Red Eléctrica de Espafia en febrero de
2019), sigue existiendo un alto grado de correlacion entre el crecimiento de una economia y el consumo
de energia eléctrica.

En consecuencia, si la economia espaiiola, europea, latinoamericana o mundial entrasen en recesion, o si
el ritmo de crecimiento se viese afectado por acontecimientos disruptivos como la salida del Reino Unido
de Europa (Brexit) o la subida de aranceles de Estados Unidos a paises como México o China, ello podria
afectar negativamente al precio de la energia, tanto la producida de fuentes renovables como de fuentes
convencionales, y la competencia entre los distintos tipos de fuente de energia (como pudiera ser el
ejemplo de las politicas de Estados Unidos favoreciendo fuentes de energia como la del Gas Natural
Licuado).

Pese a que el Grupo GRENERGY firma todos sus PPAs con off-takers que, como regla general, cuentan
con investment grade o, en caso de no tener dicha calificacion crediticia, proporcionan garantias
corporativas y/o bancarias, esta volatilidad de precios en la energia producida por los distintos Proyectos
puede tener un impacto negativo en los mecanismos de fijacion de precios de las contrapartes del Grupo
GRENERGY, tanto en los contratos de compraventa de SPVs titulares de cada Proyecto en concreto,
como en los PPAs con off-takers.

Todo ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion
y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.1.2. Riesgos regulatorios y fiscales

Las actividades del Grupo estan sujetas al cumplimiento de la normativa tanto especifica sectorial como
de caracter general de las distintas jurisdicciones en las que estd presente (normativa contable,
medioambiental, laboral, proteccion de datos o fiscal, entre otras). Asimismo, aunque muchos proyectos
ya son rentables sin necesidad de subsidios publicos ni tarifas reguladas, el desarrollo de las fuentes de
energia renovable en ciertos paises y regiones sigue dependiendo de las politicas nacionales e
internacionales de apoyo a esta industria.

Como en todos los sectores regulados, los cambios normativos podrian tener un impacto sustancial
negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo
GRENERGY.

El Emisor no puede garantizar que no vayan a producirse modificaciones en la actual regulacion en cada
uno de estos paises y/o mercados, tanto en lo que respecta a los ingresos como a los costes que, en caso
de ser relevantes, podrian tener un efecto adverso significativo sobre el Grupo.

Asimismo, el Emisor no puede garantizar que no se puedan producir cambios en la normativa fiscal
aplicable en cada uno de los paises donde el Grupo GRENERGY opera y que puedan implicar una subida
en los tipos impositivos de los distintos tributos aplicables a los resultados de las Filiales y al reparto de
dividendos al Emisor como sociedad matriz, asi como en las tasas impositivas que se puedan aplicar sobre
la produccion y venta de energia.

Cambios en la regulacion del sector eléctrico y, en particular, la del sector de las energias renovables, y
en la normativa fiscal de los paises en los que el Grupo opera podrian tener un impacto sustancial negativo
en las actividades, los resultados de explotacién y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

A) Espafia

En el caso particular de los Proyectos que actualmente el Grupo GRENERGY esta desarrollando en
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Espaiia, el riesgo de un cambio del marco regulatorio es limitado en la medida en la que los ingresos de
las instalaciones de produccion de estos Proyectos no estardn sujetos al régimen del Real Decreto
413/2014, de 6 de junio, por el que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica a partir de
fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos (el “Real Decreto 413/2014”), en virtud del cual
se aprobaron ciertos parametros retributivos para instalaciones tipo que ya estuvieran en operacion a la
fecha de entrada en vigor de dicho Real Decreto y que prevén la revision de dichos pardmetros retributivos
en periodos regulatorios de 6 afios sobre la base de la rentabilidad razonable de las instalaciones, calculada
dicha rentabilidad como el rendimiento del Bono espafiol a 10 afios mas 300 puntos basicos.

No obstante, si la revision de dichos parametros retributivos del Real Decreto 413/2014 para el periodo
regulatorio 2020-2025 fuera superior a la prevista o esperada por el mercado, o el precio del bono espaiiol
a 10 afios experimentase una fuerte subida de tipo, ello podria hacer mas atractiva la inversion en
proyectos “brownfield” que se beneficien de dichos parametros retributivos (en particular, la Retribucién
a la Inversion y la Retribucion a la Operacion), por contraposicion a la inversion en proyectos
“greenfield”, y por tanto, perjudicar los margenes de negocio obtenidos por el Emisor en la venta de
Proyectos a terceros inversores.

Asimismo, la actividad de generacién de energia del Grupo en Espaila como IPP estd sometida ademas a
diversos costes externos definidos por la regulacion, como son el impuesto sobre el valor de la produccion
de la energia eléctrica introducido por la Ley 15/2012, de 27 de diciembre, de medidas fiscales para la
sostenibilidad energética, y cuya base imponible, tipo de gravamen (actualmente del 7%) o devengo
(actualmente suspendido) podria cambiar en el futuro.

Adicionalmente, la Sociedad como IPP podré estar sujeta al pago de los peajes de acceso a redes de
transporte y distribucion segun el Real Decreto 1544/2011, de 31 de octubre, por el que se establecen los
peajes de acceso a las redes de transporte y distribucion que deben satisfacer los productores de energia
eléctrica y demas normativa aplicable que lo sustituya en cada momento.

En Espafia actualmente hay cierta incertidumbre regulatoria debido a la actual situacion de un Gobierno
en funciones y la convocatoria de nuevas elecciones para el 10 de noviembre de 2019 de las que pueda
resultar la formacion de un nuevo Gobierno y de cudles puedan ser sus apoyos parlamentarios durante la
legislatura, y, en particular, como puede afectar o incidir en el actual proceso europeo de definicion de
objetivos medioambientales con horizonte 2030.

Y antes de la convocatoria electoral de mayo 2019, el Gobierno actualmente en funciones habia
presentado y enviado a Europa el Plan Nacional Integrado de Energia y Clima (el “PNIEC”), en el que
expone los objetivos y medidas que se plantea para 2030.

El PNIEC plantea unos objetivos de penetracion renovable en el mix de generacion espaiiol. Sin embargo,
segun como se implanten las subastas que plantea el PNIEC, podria tener un impacto negativo en los
proyectos cuyos ingresos dependan del mercado mayorista o wholesale. Este riesgo no afecta a aquellos
Proyectos que tengan suscrito un PPA durante la duracién del mismo.

Otro riesgo regulatorio en Espaia es el relativo a la posible falta de adopcion de medidas que estan
actualmente en desarrollo que favoreceran el desarrollo de nuevos proyectos (como el nuevo reglamento
de acceso y conexion) o la interconexion con Europa.

B) Chile

Gran parte del negocio histérico del Grupo GRENERGY en Chile ha sido a través de Proyectos con
capacidad inferior a 9MW conectados en redes de distribucion, conocidos como “PMGDs”. Estos
Proyectos tienen la opcion de acogerse al “Precio Estabilizado” (el “PE”), que es mucho menos volatil
que el precio mayorista.
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En el sector eléctrico chileno, y mas concretamente en el segmento de los PMGDs, se esta llevando a
cabo un cambio regulatorio que afectaria al esquema retributivo (precio estabilizado) de los Proyectos,
asi como al procedimiento de tramitacion. El trasfondo del cambio es que algunos actores entienden este
precio estabilizado como un subsidio cruzado que ya no es necesario para el fomento de la instalacion de
nueva capacidad renovable.

La propuesta de modificacion del DS 244, que pasaria a llamarse reglamento para medios de generacion
de pequefia escala, establece un régimen transitorio para los proyectos que ya estan bajo el esquema
retributivo actual, o para aquellos en desarrollo avanzado. Los Proyectos que ya estan en operacion
pueden seguir recibiendo el precio estabilizado actual por un plazo de hasta 14 afios, a contar desde la
entrada en vigor del nuevo reglamento, y los que estén en desarrollo avanzado, por un plazo de 14 afios
desde la conexion. Para ello, estos Proyectos deben obtener el permiso de conexion o presentar el tramite
ambiental en un plazo de 7 meses, y, ademas, haber obtenido la declaracion en construccion antes de los
18 meses de la entrada en vigor del nuevo reglamento.

En caso de no cumplir con las condiciones anteriores, los nuevos Proyectos seguiran teniendo un precio
estabilizado, pero la formula de célculo sera diferente, e ira ligada a las bandas horarias en la que cada
Proyecto venda su energia.

Otros riesgos en Chile son el riesgo nodal (mitigable en la negociacion de PPAs) y el riesgo de desacople
de la red, con precios mas bajos en zonas con buen recurso solar (antiguo SING).

C) Peru

El mercado peruano presenta en la actualidad varios retos para el desarrollo de proyectos renovables, si
bien dichos retos estan en proceso de ser superados con varias propuestas regulatorias. El Grupo
GRENERGY esta desarrollando un pipeline importante con la intencion de tener una posicién ventajosa
en el mercado una vez se aprueben esas propuestas regulatorias.

Sin embargo, existe el riesgo de que la aprobacion de estas propuestas se retrase (si bien estan todas en
una etapa avanzada de desarrollo), retrasando los nuevos desarrollos del Grupo.

Los principales riesgos del sector en Pert son:

e La regulacion actual no permite la firma de PPAs para la venta de energia producida por plantas
renovables, al exigir venta de potencia firme y no reconocerla a estas plantas. Existe a la fecha de
este Documento Base Informativo un borrador para reconocer potencia a estas plantas que, aunque
solo lo hace para las edlicas, esta en fase de comentarios publicos.

e  El mercado no esta funcionando correctamente y presenta unos precios de energia en el mercado
mayorista por debajo del coste marginal real de la energia. Esto se debe a que plantas de gas, que
tienen contratos de suministro “take-or-pay”, estan declarando un coste de combustible de cero. Es
una situacion no sostenible y el Gobierno peruano ha declarado su voluntad de enmendarla, de forma
que esta trabajando en varias propuestas regulatorias que la solventarian.

D) Colombia

En Colombia, algunos de los Proyectos que estd desarrollando el Grupo GRENERGY han conseguido el
permiso de conexion en puntos de conexion que dependen de la realizacion por entidades publicas de
refuerzos en las redes de transporte o distribucion. Esos refuerzos han sido aprobados y la inversion
comprometida, pero existe el riesgo de que se produzcan retrasos que impacten directamente en los
desarrollos del Grupo en este pais.

Pagina 42 de 99



E) Argentina

La actividad del Grupo GRENERGY en Argentina se limita a la propiedad del parque edlico Kosten, de
24 MW, actualmente en su fase tltima de construccion y el cual se incorporara a la cartera de proyectos
en generacion del Grupo una vez sea conectado.

Dada la situaciéon econdmico-financiera actual de Argentina, el Emisor no puede garantizar que no se
puedan producir cambios en la normativa fiscal aplicable en este pais y que puedan implicar una subida
en los tipos impositivos aplicables a los resultados del proyecto Kosten y al reparto de dividendos al
Emisor como sociedad matriz del mismo, asi como el establecimiento de otras medidas que impliquen un
control de capitales por parte del gobierno argentino.

De la misma forma, aunque existe un acuerdo de compra de energia o PPA firmado con la “Compaiiia
Administradora del Mercado Eléctrico” (“CAMMESA”), el Emisor no puede garantizar que no exista
riesgo de crédito en la medida que la contraparte incumpla sus obligaciones contractuales en lo que
respecta a los ingresos que, en caso de ser relevantes, podrian tener un efecto adverso significativo sobre
el Grupo. Si bien es cierto que el PPA firmado cuenta con diversas garantias que reducen el riesgo de
crédito de CAMMESA, entre ellas el establecimiento del Fondo para el Desarrollo de Energias
Renovables (FODER), creado expresamente para facilitar la financiacion de estos proyectos, o una
garantia adicional del Banco Mundial. Ademas, se debe considerar que CAMMESA nunca ha dejado de
cumplir sus obligaciones contractuales en afios anteriores a pesar de que Argentina ya ha soportado
situaciones de dificultad econémico-financiera.

Por otra parte, el Emisor reconoce el riesgo de incurrir en penalizaciones por retraso en la fecha de
conexion (COD) del PE Kosten. Una demora en la terminacién y conexion del parque podria afectar
negativamente a los resultados del proyecto. No obstante, el Grupo GRENERGY estima que la
probabilidad de sufrir penalizaciones es baja debido a los siguientes hechos:

a) Con fecha 11 de septiembre de 2019 la Subsecretaria de Gobierno de Energia comunicod a
CAMMESA la instruccion de suspender temporalmente las penalizaciones por retraso en la conexion
de plantas de energias renovables adscritas a los programas RENOVAR (como es el caso del PE
Kosten);

b) el PPA firmado con CAMMESA recoge la no aplicacion de penalizaciones por retraso en la conexion
del parque si estas fueran debidas a causas de fuerza mayor. Teniendo en cuenta que el motivo
fundamental del retraso en el COD del PE Kosten ha sido la situacion concursal del proveedor del
EPC, Senvion Argentina, S.A.U., filial de la multinacional de nacionalidad alemana Senvion Holding
GmbH, el Emisor considera que este hecho podria derivar en la no aplicacion de penalizaciones al
poder ser considerado causa de fuerza mayor; y

c) en el caso de que finalmente se aplicasen penalizaciones por retraso en la COD del proyecto, el
impacto en los resultados del proyecto seria reducido, puesto que el Emisor tiene a su disposicion los
importes resultantes de la ejecucion de dos avales bancarios a primer requerimiento otorgados por
Natixis (Advanced Payment Security) y BayernLB (Performance Guarantee) en garantia de las
obligaciones incumplidas por el proveedor Senvion.

2.1.1.3. Riesgo de competencia del mercado

El mercado de las energias renovables en los paises en los que GRENERGY se encuentra presente es un
mercado donde conviven multiples actores o players de diferentes tamafios, capacidades y nacionalidades.

Los grandes players internacionales pueden contar con mayor capacidad técnica y financiera para poder
optar a captar los distintos proyectos energéticos de cada pais en sus distintas fases. Por otra parte, posibles
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descensos en el futuro de los precios de otras fuentes de energia (e.g. carbon, petroleo, gas incluyendo
GNL) podria hacer, en términos relativos, menos competitiva la energia renovable respecto a dichas otras
fuentes. En consecuencia, la competencia de costes entre la electricidad procedente de fuentes de energia
renovable y otras fuentes de energia podria afectar negativamente al Grupo GRENERGY.

Asimismo, puede existir un riesgo de sobredemanda de paneles solares y otros componentes de una PV
en un momento determinado en el que el Grupo tenga la intencion de realizar un pedido relevante para la
adquisicion de dichos componentes que haga subir el precio de los mismos y, en consecuencia, reducir
las rentabilidades del Proyecto o Proyectos en cuestion.

Todo ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion
y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.1.4. Negociacidn a la baja o rescision de los contratos de servicios

Los Contratos de O&M y/o los Contratos de Asset Management que el Grupo mantiene con terceros, si
bien son a largo plazo, podrian ser negociados a la baja o rescindidos por los clientes, aunque dando
derecho a las indemnizaciones que correspondan bajo cada uno de estos contratos. Ello podria provocar
un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera
del Grupo GRENERGY.

2.1.1.5. El Grupo GRENERGY depende de un nimero limitado de proveedores externos y
subcontratistas

Como es practica habitual en la industria, una gran parte de los trabajos de transporte de componentes,
instalacion, construccidn, operacion y gestion de los activos puede ser objeto de subcontratacion u
“outsourcing” por parte del Grupo GRENERGY con distintos proveedores especializados en cada uno de
estos trabajos y servicios, y con los medios necesarios en cada uno de los paises donde el Grupo
GRENERGY opera.

El Grupo GRENERGY cuenta con una relacion a largo plazo con proveedores y subcontratistas, que en
el pasado han demostrado solvencia técnica y financiera. No obstante, la subcontratacion implica riesgos
operativos y de crédito de cada uno de estos proveedores y subcontratistas, ya que cualquier situacion que
genere el incumplimiento de los contratos de servicios por parte de estos proveedores, asi como la
sustitucion de contrapartidas existentes si esto fuera necesario y la dificultad o imposibilidad por parte
del Emisor de encontrar una contrapartida para los mismos que cumpla con las condiciones exigidas para
un determinado momento del desarrollo de un Proyecto, podria tener un impacto sustancial negativo en
las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera de GRENERGY.

2.1.1.6. Incremento de costes de la materia prima

Cualquier incremento en los precios de los materiales de construccion e instalacion de una planta de
energia renovable (PV o PE) podria dificultar alcanzar las rentabilidades esperadas o generar pérdidas en
su posterior rotacion por venta a terceros inversores o, en su caso, generacion de ingresos por venta de
energia como IPP. Ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados
de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.1.7. Riesgo meteorologico, de desastres naturales y de actos vandalicos o terroristas: el Grupo podria
verse afectado negativamente por averias, catastrofes, desastres naturales, por el cambio
climéatico o por imprevistos geoldgicos en los Proyectos, o por actos vandalicos o terroristas
sobre las instalaciones.

Las condiciones meteoroldgicas adversas, asi como los desastres naturales, accidentes u otros imprevistos
medioambientales, y actos criminales de vandalismo o terrorismo sobre las instalaciones de los Proyectos
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o de las infraestructuras comunes, pueden producir retrasos en las reparaciones o actuaciones de
mantenimiento correctivo en las instalaciones de generacién de energia de los distintos Proyectos,
afectando de manera relevante al funcionamiento de los mismos y, en su caso, a la fijacion de precios en
procesos de venta de Proyectos, por lo que cualquiera de estas circunstancias adversas pueden llegar a
tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion
financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.1.8. Riesgos derivados de la volatilidad de los recursos solar y edlico por las condiciones
meteorolégicas durante determinados periodos

La produccion de energia de los Proyectos esta directamente ligada al recurso solar o, en su caso, eodlico
disponible. A mayor recurso, mayor es la produccion de energia eléctrica y mayor es el ingreso variable
por venta a mercado (merchant), o las estimaciones de ingresos utilizadas para la fijacion de precios en
procesos de venta de Proyectos.

Los Proyectos que el Grupo ha desarrollado hasta la fecha se han ubicado en emplazamientos con series
historicas que han demostrado una elevada disponibilidad de recurso solar o, en su caso eblico, pero no
se puede descartar que posibles variaciones en el recurso disponible de un afio a otro pueda afectar
negativamente a los ingresos por venta de energia de cada Proyecto y, por lo tanto, podria tener un impacto
sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo
GRENERGY.

2.1.1.9. Riesgo tecnologico, de explotacién y/o desmantelamiento o re-maquinacién de proyectos
renovables

La explotacién de los PVs y de los PEs puede ser un proceso de moderada complejidad técnica y
administrativa que requiere una cierta atencion, recursos y conocimiento.

A pesar de una buena operacion, mantenimiento y gestion de cada Proyecto, se pueden producir averias
o problemas con las instalaciones técnicas de dificil solucion que dejen los equipos fuera de operacion de
forma total o parcial de manera temporal o incluso definitiva, teniendo por tanto tener un impacto
sustancial negativo sobre las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo
GRENERGY.

Asimismo, una vez finalizada la vida util de cada Proyecto, se pueden producir elevados costes de
desmantelamiento de los Proyectos, en particular, de los parques eo6licos, aunque no esta previsto que se
produzca ningun desmantelamiento durante la vida de los Bonos que se emitan al amparo del Programa
dado que los PEs que esta desarrollando actualmente el Grupo estan actualmente en fase de construccion
e instalacion; si pudiera tener lugar un desmantelamiento anticipado o una necesidad de sustituir los
principales componentes (e.g. placas, aerogeneradores) por finalizacion de su vida util, ello podria tener
un impacto sustancial negativo sobre las actividades, los resultados de explotacion y la situacion
financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.1.10.Las reparaciones requeridas en los componentes de los Proyectos y una eventual insuficiencia
de las coberturas de seguro contratadas podrian afectar negativamente al Grupo GRENERGY.

Los componentes de las plantas solares o de los parques eolicos, seglin sea el caso, estan expuestos a
dafios procedentes de posibles terremotos, incendios, inundaciones, accidentes u otros desastres naturales.

Si bien el Grupo tiene contratados seguros con las coberturas habituales en el sector de “developers” de
proyectos de energias renovables, si alguno de estos dafios no estuviese asegurado o supusiese un importe
mayor a la cobertura contratada, hubiese un retraso en la reparacion o sustitucion de los activos dafiados,
o hubiere un riesgo de crédito en la compaiiia aseguradora correspondiente, la Filial del Grupo de que se
trate y, en ultima instancia, el Emisor como accionista o sponsor, tendria que hacer frente a los mismos
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ademas de a la pérdida relacionada con la inversion realizada y los ingresos previstos. Ello podria tener
un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera
del Grupo GRENERGY.

2.1.1.11.Falta de obtencién o pérdida de permisos, licencias y autorizaciones (PLAs)

Para la construccién de una planta solar fotovoltaica o de un parque eolico, asi como para su posterior
operacion, mantenimiento y venta de energia, incluyendo los permisos de acceso y conexion a red, cada
Proyecto esta sujeto a la obtencidon de un conjunto de licencias, permisos y autorizaciones (PLAs) que
estan sujetos a una profusa normativa, esencialmente local y/o regional, que puede ser distinta en cada
una de las regiones donde el Grupo opera, y que asimismo estan sujetos a diferentes plazos de obtencion
y posibles condicionantes determinados por las autoridades correspondientes tanto para su obtencion
como para su posterior mantenimiento.

Este riesgo afecta a los Proyectos que se encuentran en fase de desarrollo inicial o avanzado. La falta de
obtencion de cualquiera de los PLAs o una demora significativa en su obtencion podria tener un impacto
sustancial negativo sobre las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo
GRENERGY.

2.1.1.12.Riesgo vinculado a la obtenciéon y mantenimiento de derechos de uso sobre terrenos y de
servidumbres

Para la instalacion de una planta solar o de un parque eélico en un determinado emplazamiento, el Grupo
requiere la obtencion y mantenimiento de derechos de propiedad o, en la mayor parte de los casos,
derechos de uso o utilizacion de terrenos propiedad de terceros (e.g. contratos de arrendamiento, derechos
de superficie o cualquier otro que resulte de aplicacion bajo la legislacion aplicable en cada pais),
incluyendo asimismo servidumbres de acceso, paso y conducciones que sean necesarios para permitir el
acceso al emplazamiento y el vertido de la energia producida por cada Proyecto al correspondiente punto
de conexion a subestaciones y otros elementos de la correspondiente infraestructura eléctrica. Asimismo,
puede ser necesario alcanzar acuerdos con terceros productores para la constitucion de Agrupaciones
Temporales de Empresas, comunidades de bienes o figuras analogas que sean necesarias o convenientes
para la construccion y mantenimiento de subestaciones de transformacion y otras infraestructuras
comunes a varios proyectos. En este sentido, los riesgos asociados a la realizaciéon de inversiones
conjuntas del Grupo con otros terceros en determinados Proyectos, en particular para la realizacion de
ciertas infraestructuras comunes para la transformacién y vertido a red de la energia producida de
conformidad con unos cronogramas y presupuestos, podrian afectar negativamente al Grupo.

Este riesgo afecta fundamentalmente a los Proyectos que se encuentran en fase de desarrollo inicial o
avanzado, ya que con caracter general aquellos Proyectos clasificados como “Backlog” ya tienen el
terreno y los accesos a la red eléctrica, y aunque en algunos casos la falta de acuerdo con terceros
propietarios de terrenos puede solventarse acudiendo a expedientes expropiatorios, declaraciones de
utilidad publica o instrumentos juridicos equivalentes en cada jurisdiccion, la falta de acuerdo con dichos
terceros propietarios o con otros promotores para la construccion de infraestructuras comunes puede
implicar retrasos o sobrecostes en la construccion de estos Proyectos que puedan implicar su descarte en
la cartera final de Proyectos en desarrollo y construccion.

Todo ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion
y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.1.13.Riesgo vinculado a cambios en la opinidén publica sobre el impacto medioambiental y social de
los Proyectos, en particular de los parques edlicos

Aunque las instalaciones de plantas solares y parques e6licos ya son habituales en los distintos paises
donde el Emisor opera, y la opinion publica desfavorable sobre el posible impacto medioambiental y/o
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social sobre la poblacion y comunidades en la region de cada emplazamiento, es limitada y se circunscribe
a grupos ecologistas y activistas sociales en cada una de las regiones donde el Grupo opera, cambios en
dicha opinion publica, especialmente por lo que se refiere a instalaciones eolicas y si ocurriesen algunos
siniestros que afectasen al medioambiente o a comunidades poblacionales, podrian tener un impacto
sustancial negativo sobre las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo
GRENERGY.

2.1.2. Riesgos especificos del Emisor

2.1.2.1. Cumplimiento y desarrollo del Plan de Negocio

A pesar de que el negocio de GRENERGY esté evolucionando hacia un modelo de negocio Build to Own
propio de un Independent Power Producer (IPP) en el que los ingresos recurrentes por venta de energia
y por prestacion de servicios de operaciéon y mantenimiento de plantas fotovoltaicas cada vez van teniendo
un mayor peso (segun se describe en el Plan de Negocio 2018-2020 publicado en Hecho Relevante el 11
de diciembre de 20182), hasta la fecha de este Documento Base Informativo la actividad principal de
GRENERGY ha consistido en el desarrollo, construccion y posterior venta de plantas fotovoltaicas
(modelo de negocio Build to Sell).

La actividad de desarrollo, construccion y venta de Proyectos ha tenido hasta el ultimo ejercicio social
cerrado a 31 de diciembre de 2018 un fuerte peso en la generaciéon de ingresos de la Sociedad y un
componente volatil e incierto por la no recurrencia de dichos ingresos.

En el caso de desarrollo y construccion, la Sociedad reconoce ingresos en la cuenta de explotacion en
concepto de “Trabajos Realizados por la Empresa para su Activo” a medida que va incurriendo en los
gastos de desarrollo de dichos Proyectos, de tal manera que el efecto en el resultado del ejercicio es cero
y dichos gastos son llevados al activo del Balance. Por lo que se refiere a los ingresos por la venta de
Proyectos, estos ingresos surgen en el momento de venta de las plantas a un tercero, una vez que la
Sociedad ha desarrollado y financiado la planta fotovoltaica o edlica de que se trate, mediante la
modalidad de “Project Finance”.

Asimismo, existe el riesgo de que GRENERGY no sea capaz de identificar nuevas oportunidades de
negocio o de realizar adquisiciones de Proyectos en el futuro en condiciones ventajosas, y ello tener un
impacto sustancial negativo en la rotacion de Proyectos y en la generacion de ingresos como IPP.

En el caso de que GRENERGY no sea capaz de materializar transacciones de venta en dichos Proyectos,
de poner en operacion los Proyectos en los que tiene la intencion de mantener su titularidad como IPP
dentro de los plazos méximos previstos, o de identificar o realizar adquisiciones futuras de nuevos
Proyectos en condiciones favorables, podria producirse un impacto sustancial negativo en las actividades,
los resultados Y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.2. Desarrollo de Proyectos; dificultad de anticipar el momento exacto para monetizar cada Proyecto

El modelo de negocio de GRENERGY se basa en su capacidad para desarrollar Proyectos de energia
renovable desde cero (esto es, “greenfield” como contraposicion a “brownfield”).

El desarrollo de un Proyecto hasta el momento en que pueda ser monetizado, en cualquiera de sus fases,
supone un proceso complejo que, en diversas ocasiones, no llega a buen fin. Igualmente, el desarrollo de
estos Proyectos implica el consumo de recursos, principalmente, de personal, que son recurrentes y fijos,
independientemente de que los Proyectos lleguen finalmente a buen fin. Los ingresos y resultados del

2 https:/www.bolsasymercados.es/mab/documentos/HechosRelev/2018/12/05079 HRelev_20181210.pdf
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Grupo tienen, por tanto, una gran dependencia de la capacidad de GRENERGY de desarrollar y monetizar
con éxito sus Proyectos en cartera. Si GRENERGY no fuese capaz de monetizar sus Proyectos con las
rentabilidades esperadas o los mismos generasen pérdidas podria producirse un impacto sustancial
negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY
y, en ultima instancia, del Emisor.

2.1.2.3. Riesgo de incumplimiento de obligaciones de pago y ejecucion de garantias otorgadas bajo
esquemas de Project Finance

Como es practica habitual en financiaciones estructuradas bajo esquemas de Project Finance, las entidades
financiadoras de dichos esquemas cuentan con garantias reales (e.g. prendas) sobre las acciones de las
Filiales constituidas como SPVs y/o sobre los principales activos de cada Proyecto, asi como ciertas
obligaciones de la Sociedad de aportaciones de fondos adicionales contingentes como “sponsor” de los
Proyectos hasta el cumplimiento de ciertos hitos, principalmente el COD de cada Proyecto (en particular
en el Project Finance del PE de Kosten, hasta el COD, y en los Project Finance de los PEs de Duna y
Huambos, hasta el primer aniversario del COD).

Sin perjuicio de la posibilidad que tiene cada SPV y, en ultima instancia, la Sociedad como sponsor
mediante aportaciones de capital (equity cure) de subsanar incumplimientos de obligaciones de pago (por
vencimiento ordinario de cuotas de principal e intereses, o por amortizacién anticipada por
incumplimiento de otras obligaciones financieras, de hacer o no hacer), la ejecucion de garantias
personales o reales por parte de las entidades financiadoras sobre las acciones de la SPV en cuestion y/o
activos relevantes de cada Proyecto podrian tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los
resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.4. GRENERGY depende de los principales miembros de su equipo directivo, de algunos empleados
y de su conocimiento y experiencia en el sector de la energia renovable.

GRENERGY dispone de personal directivo que acumula experiencia, conocimiento y talento adquirido
a lo largo de los afios en la propia GRENERGY y en otras empresas del sector.

Estas personas resultan claves para el presente y, sobre todo, para el futuro de GRENERGY vy la
implementacion con éxito del Plan de Negocio descrito en paginas anteriores. De especial relevancia
resulta la figura de su CEO, Presidente y fundador, del que actualmente existe una alta dependencia.
Cualquier salida no deseada de alguna de estas personas podria tener un impacto sustancial negativo en
las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.5. Riesgo derivado de la pertenencia del Emisor a un Grupo de Consolidacion Fiscal

A la fecha de este Documento Base Informativo, como consecuencia de que el porcentaje accionarial del
Accionista Mayoritario es superior al 75% (75,997%), la Sociedad tiene la obligacién de formar grupo de
consolidacion fiscal con el Accionista Mayoritario, lo cual implica la responsabilidad solidaria de las
deudas tributarias entre todas las sociedades espafiolas que forman parte de dicho grupo de consolidacion
fiscal, de conformidad con la legislacion fiscal aplicable (véase apartado 6.5 de este Documento Base
Informativo). Por tanto, una eventual deuda tributaria del Accionista Mayoritario podria tener que ser
asumida por GRENERGY vy, por tanto, provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los
resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.6. Riesgo de falta de suficiente capacidad financiera para desarrollar nuevos Proyectos

La deuda financiera neta era aproximadamente de 3.826 miles de euros a 31 de diciembre de 2018, y de
11.287 miles de euros a 30 de junio de 2019 de conformidad con los estados financieros intermedios
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resumidos consolidados a dicha fecha.

La Sociedad considera que, incluyendo los fondos que se obtengan de los Bonos que se emitan al amparo
del Programa, dispondra de la tesoreria suficiente para acometer el desarrollo de los Proyectos incluidos
en el Plan de Negocio 2018-2020. No obstante, la eventual falta de capacidad financiera podria impedir
el desarrollo o construccion de los Proyectos, asi como obligar a la Sociedad a desinvertir anticipadamente
en los mismos con rentabilidades menos atractivas que las esperadas o con generacion de pérdidas. Ello
podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la
situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.7. Riesgo de exposicion al mercado latinoamericano y espaiiol

La actividad del Grupo GRENERGY se ha centrado en LATAM, principalmente en Chile.

A 31 de diciembre de 2018, el 99,58% de la Facturacion Ajustada (MAR no auditada; véase Anexo 2 de
Definiciones) del Grupo correspondian a Proyectos en Chile. Ademas, el Plan de Negocio 2018-2020
prevé un importante crecimiento de desarrollos de Proyectos como IPP en Espafa. Por tanto, cualquier
cambio adverso que afecte en un futuro a la economia de LATAM (Chile principalmente) o de Espafia

podria tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion
financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.8. Riesgo de litigios y reclamaciones

El Emisor y las sociedades de su Grupo pueden verse incursos en litigios y reclamaciones como
consecuencia del desarrollo de sus actividades, cuyo resultado puede ser incierto.

Aunque la litigiosidad no es, ni histéricamente ha sido, relevante para el Grupo, y a la fecha de este
Documento Base Informativo no existe ningiin procedimiento administrativo o judicial frente a cualquiera
de las sociedades del Grupo que pueda ser considerado material, si los hubiera en el futuro, el resultado
desfavorable de tales eventuales procedimientos administrativos o judiciales futuros podria tener un
impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del
Grupo GRENERGY.

2.1.2.9. Riesgos medioambientales

Dentro de los compromisos adquiridos por las certificaciones en Medio Ambiente obtenidas por la
Sociedad (i.e. ISO 9001 de gestion de calidad e ISO 14001 de gestion medioambiental certificadas por
TUV Rheinland), se marcan objetivos de mejora continua respecto al mismo y se identifican las
externalidades de su actividad respecto al entorno (e.g. contaminacion de atmosfera o del agua, residuos
peligrosos, ruido, paisaje), siendo poco significativas.

Por su actividad y con el estudio periddico de estas externalidades, la Sociedad considera que actualmente
no existen responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones, ni contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativamente negativos para el Grupo. No obstante, contingencias
medioambientales futuras podrian provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los
resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.2.10.Riesgo al respecto de las relaciones de trabajo con sus empleados

Sin perjuicio de la subcontratacion y externalizacion de trabajos y servicios, especialmente en la fase de
construccion de los Proyectos, las operaciones del Grupo dependen de la disponibilidad, la retencion y
los costes de sus empleados y de mantener relaciones satisfactorias con los trabajadores y los sindicatos,
en funcion de la normativa laboral y convenios colectivos existentes en cada momento en cada uno de los
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paises donde el Grupo opere, y ello podria afectarle negativamente

En particular, si el Grupo es incapaz de mantener relaciones satisfactorias con sus empleados o con los
sindicatos, las sociedades del Grupo podrian verse expuestas a sufrir huelgas, paros u otras disputas
laborales.

Asimismo, la negociacion de acuerdos de negociacion colectiva también podria resultar en mayores costes
de mano de obra permanente, tanto de personal en plantilla del Grupo, como de personal de cada
subcontratista, y con ello incrementarse los precios de contratos de subcontratacion futuros.

Por 1ltimo, las instalaciones del Grupo podrian ser lugares peligrosos de trabajo y se podrian derivar
pérdidas o contingencias laborales a causa de ello, tanto frente a empleados como a subcontratistas y otros

terceros, que podrian no estar cubiertas por las pélizas de seguro de responsabilidad civil del Grupo.

Todo ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion
y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.3. Riesgos financieros

2.1.3.1. Riesgo de tipo de cambio de divisa

GRENERGY desarrolla gran parte de su actividad econdémica en el extranjero y fuera del mercado
europeo, en particular en los cinco paises de LATAM a los que se ha hecho referencia en este Documento
Base Informativo.

A 31 de diciembre de 2018, practicamente la totalidad de los ingresos del Grupo estaba denominada en
moneda distinta al euro, concretamente en dolares americanos. De la misma forma, una gran parte de los
gastos e inversiones, fundamentalmente los gastos en aprovisionamientos necesarios para la actividad de
construccion/EPC y las inversiones en desarrollo de proyectos, también se obtienen en dolares
americanos. Por tanto, la moneda utilizada en el curso normal de la actividad empresarial en LATAM es
la moneda local o el délar americano.

Como consecuencia de variaciones en el valor de las divisas locales de LATAM y del dolar americano
con respecto al euro, fundamentalmente el délar americano, y en la medida en que la Sociedad no cuenta
actualmente con mecanismos o contratos de cobertura (hedge agreements) sobre el tipo de cambio de
estas divisas, el Grupo GRENERGY podria sufrir un impacto sustancial negativo en sus actividades, sus
resultados de explotacion y su situacion financiera.

2.1.3.2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito consiste en que la contrapartida de un contrato incumpla sus obligaciones
contractuales, ocasionando una pérdida para el Emisor.

En relacion con este riesgo, el Emisor, directa o indirectamente a través de su participacion en las Filiales,
mantiene un riesgo de crédito con la totalidad de sus contrapartes contractuales, ya sea con sus

proveedores, externos, ya sea con sus clientes, pudiendo distinguirse los siguientes supuestos principales:

(a) Riesgo de crédito frente a proveedores externos de materiales y componentes de PVs y PEs: Los

principales proveedores de equipos y componentes de PV para el Grupo GRENERGY son empresas
multinacionales dedicadas al disefio y fabricacion de componentes necesarios para la instalacion y
desarrollo de una PV o de un PE, como han quedado referidos en el apartado 1.1. anterior:

e  Paneles: TRINA, JINKO Solar, Canadian Solar y Longi;
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e Inversores: INGETEAM, AROS- RIELLO, SMA y G Power;
e  Estructuras: Nclave (Clavijo) / BRAUX / Soltec; y
e  Turbinas para los parques eolicos: Gamesa, Vestas y Senvion.

Como regla general, el Grupo GRENERGY unicamente realiza los pagos por los suministros de estos
componentes a su recepcion efectiva, por lo que el riesgo de crédito es reducido y se circunscribe a los
trabajos y servicios post-venta acordados con cada uno de estos proveedores, asi como a la suficiencia de
las garantias técnicas proporcionadas para cada uno de estos componentes, que el Emisor considera que
son las habituales de mercado para este tipo de productos y servicios, sin perjuicio de lo cual no se puede
asegurar que cubran la totalidad de los riesgos operativos por dafios sufridos en estos componentes asi
como el potencial lucro cesante.

En particular, por lo que se refiere al suministro de aerogeneradores para el PE de Kosten en la Patagonia
argentina, cabe destacar que en el mes de septiembre de 2019 la Sociedad ha firmado un “acuerdo de
continuacion” con el proveedor principal y constructor del parque, Senvion Argentina, S.A.U., filial de la
multinacional de nacionalidad alemana Senvion Holding GmbH (“Senvion’), como consecuencia del
inicio por parte de Senvion de un procedimiento de reestructuracion financiera con sus acreedores bajo la
legislacion concursal alemana (“preliminary self-administration proceedings” o
“Eigenverwaltungsverfahren” bajo el articulo 270 del /nsolvenzordnung) solicitado el 9 de abril de 2019,
que afectd también a su filial Senvion Deutschland GmbH, como dicha multinacional alemana fabricante
de aerogeneradores publico en el mercado.

Este acuerdo incluye los siguientes extremos:

a) la obtencion de un waiver por parte del banco financiador del proyecto, de modo que el Emisor pueda
disponer de la totalidad de la deuda pendiente necesaria para terminar la construccion del parque edlico,

b) pactar formalmente con Senvion su apoyo de cara a la puesta en servicio (commissioning) del PE
Kosten, asi como en la fase de "mechanical completion" y en lo que fuera necesario durante las semanas
que resten de ejecucion de obra,

c¢) consolidar la ejecucion de sendos avales bancarios a primer requerimiento otorgados por Natixis
(Advanced Payment Security) y BayernLB (Performance Guarantee) en garantia de las obligaciones
incumplidas por Senvion. Mediante el acuerdo de continuacion firmado, Senvion reconoce que no tiene
nada que reclamar al Emisor por estos conceptos,

d) mantener en vigor los Contratos de O&M firmados en su dia entre el Emisor y Senvion, a la espera de
que la division de O&M de Senvion sea adquirida por un tercero, y

e) consolidar la plena legalidad de los pagos realizados por el Emisor a proveedores de Senvion por cuenta
de éste.

Eventuales incumplimientos por parte de los proveedores del Grupo podrian provocar un impacto
sustancial negativo en sus actividades, sus resultados o su situacion financiera.

(b) Riesgo de crédito frente a inversores adquirentes de Proyectos: Por lo que se refiere al proceso de

rotacion de Proyectos que se desarrollan para su venta o traspaso a terceros inversores, el riesgo de crédito
traec causa de las probabilidades de impago de riesgo de los precios de venta acordados bajo los
correspondientes contratos de compraventa de SPVs (“share purchase agreements” o “SPAs”) para
Proyectos individuales, o en los acuerdos marco de construccion y venta de PVs, como es el caso de los
suscritos con Daelim, Sonnedix y CarbonFree para varios Proyectos en Chile (véase apartado 1.6.1.
anterior) (los “Framework Agreements de Venta de PVs”).
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Este riesgo de crédito se limita o mitiga en la medida en la que el pago de los precios de compraventa de
Proyectos individuales es siempre al contado, sin pagos aplazados, y por lo que se refiere a los Framework
Agreements de Venta de PVs, mediante pagos por adelantado y avales u otras garantias requeridas a las
correspondientes contrapartes, aunque el retraso en la ejecucion de dichos avales o garantias asi como
potenciales situaciones de insolvencia de los avalistas o garantes podria provocar un impacto sustancial
negativo en las actividades, los resultados y la situacion financiera del Grupo GRENERGY

(c) Riesgo de crédito frente a clientes por servicios de O&M y AM: En relacion con aquellos Proyectos

en los que el Grupo GRENERGY realiza servicios de O&M y AM, el riesgo de crédito es el derivado de
incumplimiento de las obligaciones de pago recurrentes de los clientes de dichos contratos, y ello a pesar
de que estos contratos prevean generalmente pagos de comisiones por trimestres vencidos y a 30 dias
desde la emision de cada factura. Cualquier cambio en las condiciones de pago de estas comisiones y, en
su caso, la insolvencia de clientes significativos podrian tener un impacto sustancial negativo en las
actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

(d) Riesgo de crédito frente a off-takers bajo PPAs: La estrategia de GRENERGY se dirige al desarrollo
de nuevos Proyectos apoyados en contratos a largo plazo de venta de energia (PPAs). Aunque esta

estrategia reduce la exposicion al precio de mercado de la energia, implica unos nuevos riesgos. Estos
riesgos son, principalmente, el riesgo de impago y el riesgo de terminacion anticipada de contrato. Los
riesgos subyacentes a éstos en un PPA son: (i) de contraparte (porque le pueda faltar liquidez durante el
periodo de contrato o incluso que entre en situacion concursal o procedimiento analogo de insolvencia,
con la terminacion anticipada el contrato), y (ii) de mercado (esto es, porque el precio de mercado de la
energia se reduzca tanto como para incentivar a la contraparte a instar una terminacion anticipada, incluso
aunque deba pagar penalizaciones o pagos integros hasta una determinada fecha — “make-whole

amounts”).

Aunque la Sociedad esta siendo muy selectiva con las contrapartes con las que negocia PPAs, priorizando
a las que son consideradas “Investment Grade” por su calidad crediticia y estableciendo una estructura de
garantias e indemnizaciones con el objetivo de evitar impagos o resoluciones anticipadas de los contratos
e incluye en las negociaciones de estos contratos a las entidades que financian los Proyectos que validan
los PPAs, los impagos podrian producirse.

Todo ello podria tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y
la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

(e) Riesgo de crédito bajo el esquema de PMGD en Chile: en los Proyectos que se pongan en operacion

en Chile bajo el esquema de PMGD, la energia producida se vende en el Sistema Eléctrico Nacional
(SEN), formando parte del balance de energia y potencia que publica mensualmente el Coordinador
Eléctrico Nacional (CEN).

Los Proyectos PMGD venden habitualmente la energia a precio de mercado vy, si fuera necesario, se le
asigna un complemento para garantizarles que se alcance el Precio Estabilizado acordado. Cada productor
(cada PMGD) emite multiples facturas mensualmente en concepto de venta de energia y potencia, segin
un cuadro de pagos publicado por CEN, a otras empresas del sistema eléctrico, y la obligacion de pago
corresponde a cada una de dichas empresas.

Por lo general, el pago de los clientes se produce en plazo maximo de 7 dias desde la emision de la factura,
y en caso de retrasos o impago, se reporta a CEN y a la Superintendencia de Energia y Combustibles
(SEC), los cuales cuentan con las herramientas para forzar el pago o excluir a la empresa en impago del
balance de energia de manera inmediata, y asi evitar futuros impagos. De este modo, se reduce en gran
medida el riesgo de suftrir impagos y que estos alcancen montos relevantes.

En el ejercicio 2018, el porcentaje de dotacion a insolvencias ha sido nulo. No obstante, las posibles
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insolvencias y situaciones concursales de las contrapartes bajo cada uno de los supuestos anteriores en el
futuro podrian tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la
situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.3.3. Riesgo de mercado

El mercado en el que el Emisor y las sociedades de su Grupo operan es el relacionado con el sector de la
produccién y comercializacion de energias renovables. En consecuencia, los factores que intervienen
negativamente en dicho mercado pueden afectar a afectar de forma adversa al Grupo.

El riesgo de mercado que presenta el sector eléctrico se fundamenta en el complejo proceso de formacion
de los precios en cada uno de los paises o mercados en los que el Grupo GRENERGY desarrolla su
negocio.

En general, el precio de los productos que ofrece el sector de las energias renovables contiene un
componente regulado y un componente de mercado. El primero estd en manos de las autoridades ptblicas
competentes en cada pais o mercado, por lo que puede variar en cualquier momento que dichas
autoridades lo consideren oportuno y necesario, ocasionando una obligacion de adaptacion a todos los
agentes del mercado, incluyendo a las sociedades del Grupo que actiuen en dicho pais. Esto afectaria al
coste de produccion de energia y su vertido a red y, por lo tanto, afectaria al precio pagado por los clientes
del Grupo GRENERGY, bien en la negociacion de precios de compraventa de Proyectos, bien en la
formacion de precios de venta en el mercado wholesale (“merchant”) asi como bajo los PPAs.

Respecto al riesgo de bajada de los precios de retribucion de la energia solar, con la entrada masiva de
grandes plantas solares a los sistemas eléctricos de los paises donde esta presente el Grupo GRENERGY,
algunos estudios consideran que el precio spot en las horas solares pueda bajar considerablemente,
pudiendo producir un efecto de “canibalizacion” que afecte a las plantas operativas o que dificulte la firma
de nuevos contratos PPA. Este efecto se produce cuando el mercado alcanza un punto en el que cada
nueva planta fotovoltaica podria causar un impacto negativo en el rendimiento financiero de las plantas
solares que ya se han puesto en marcha.

En cuanto al componente de mercado, existe el riesgo de que los competidores del Grupo GRENERGY,
tanto de energias renovables como de fuentes de energia convencionales sean capaces de ofrecer precios
menores, generando una competencia en el mercado que, via precio, pueda poner en peligro la estabilidad
de la cartera de clientes del Grupo GRENERGY y, por lo tanto, podria provocar un impacto sustancial
negativo en sus actividades, sus resultados y su situacion financiera.

2.1.3.4. Riesgo de liquidez

Se denomina riesgo de liquidez a la probabilidad de que el Emisor no sea capaz de atender sus
compromisos financieros en el corto plazo. Al ser un negocio intensivo en capital y con deuda a largo
plazo, es importante que el Emisor analice los flujos de caja generados por el negocio para que pueda
responder al pago de la deuda, tanto financiera como comercial.

El riesgo de liquidez deriva de las necesidades de financiacion de la actividad del Grupo GRENERGY
por los desfases temporales entre necesidades y generacion de fondos. La gestion de este riesgo por la
Sociedad se ha basado en la rapida rotacion de Proyectos que ha permitido al Emisor obtener
significativos flujos de caja que se han reinvertido en nuevos Proyectos, y en la disponibilidad de varias
lineas de circulante y de financiacion de crédito a operaciones en el extranjero con distintas entidades
financieras segun el detalle a 31 de diciembre de 2018 que figura en el apartado 6.6 siguiente.

El Emisor no tiene compromisos financieros significativos en el corto plazo y, por tanto, a la fecha de
este Documento Base Informativo, los flujos de caja generados a corto plazo por la Sociedad son
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suficientes para atender a los vencimientos de la deuda financiera y comercial a corto plazo.
No obstante, en el futuro los flujos de caja que la Sociedad genere a corto plazo podrian ser insuficientes

para atender sus deudas a corto plazo, lo cual podria provocar un impacto sustancial negativo en las
actividades, los resultados y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.3.5. Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés variable (e.g. EURIBOR, LIBOR) modifican los flujos futuros de
los activos y pasivos referenciados a dichos tipos, en particular del endeudamiento financiero a corto y
largo plazo. El objetivo de la politica de gestion del riesgo de tipo de interés por parte del Grupo
GRENERGY es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda financiera con el objetivo de reducir
en la medida de lo posible el coste financiero de la deuda.

Una parte significativa del endeudamiento financiero del Emisor (e.g. préstamos y polizas de circulante)
devenga intereses a tipos fijos, y por lo que se refiere a las financiaciones estructuradas como “Project
Finance” de las filiales de Argentina y Pert, los contratos de financiacion se referencian a tipos de interés
fijos o, en caso de referenciarse a tipos de interés variables, permiten que la SPV sustituya el tipo variable
por tasas de intereses fijas en cada solicitud de desembolso.

No obstante, si futuras financiaciones fueran referenciadas a tipo variable o se encarecieran los tipos fijos
de interés como consecuencia de una subida de los tipos de interés variable de referencia (EURIBOR o
LIBOR), ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados o la
situacion financiera del Grupo GRENERGY.

2.1.3.6. Riesgo de las condiciones de avales y ejecucién de los mismos

Para que las sociedades del Grupo puedan desarrollar su actividad como “developers” de Proyectos de
energias renovables en cada uno de los mercados en los que el Grupo esta presente, la Sociedad (directa
o indirectamente a través de empresas del Grupo) tiene que aportar avales y garantias a las autoridades
competentes con objeto de obtener y mantener los permisos, licencias y autorizaciones (PLAs) relevantes
en cada Proyecto, y asimismo puede requerirse el otorgamiento de garantias de ejecucion de EPC y de
cumplimiento (performance bonds) bajo acuerdos marco de EPC a favor de clientes que hayan encargado
al Grupo GRENERGY Ia construccién de uno o varios Proyectos.

A 31 de diciembre 2018, de conformidad con la memoria de las cuentas anuales auditadas, la Sociedad
tenia avales presentados ante terceros por un importe de 19 millones de euros (15.7 millones de euros a
31 de diciembre de 2017), principalmente garantias para presentacion a licitaciones y subastas de energia
renovable y el mantenimiento de las garantias de ejecucion.

Como regla general, dichas garantias son aportadas en forma de avales bancarios, estando varios de éstos
garantizados por la posicion excedentaria de liquidez del Emisor. En el caso de que las entidades
financieras que conceden los referidos avales decidiesen cancelar los mismos, la operativa del Emisor se
veria restringida, pudiendo ello afectar a su propia viabilidad para Proyectos futuros. Igualmente, en el
caso de que estas entidades financieras modificasen de forma sustancial las condiciones de los avales
concedidos (e.g. coste, plazos o garantias), el Grupo podria verse afectado negativamente.

Adicionalmente, existen garantias instrumentalizadas mediante seguros de caucion aportadas en Espafia
y en Argentina. En concreto, en Espaiia se garantizan mediante seguros de caucion el acceso a los puntos
de conexion de determinados proyectos. En el caso del mercado argentino, el Emisor tiene depositadas
garantias de este tipo para garantizar el cumplimento del contrato de PPA firmado con CAMMESA
(Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico), ademas de una garantia de pago. De la
misma forma que en el caso de los avales bancarios, en el caso de que las entidades aseguradoras emisoras
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de estas garantias decidiesen cancelar las mismas, la operativa del Emisor se veria restringida, pudiendo
ello afectar a su propia viabilidad para proyectos futuros.

A la fecha de este Documento Base Informativo, no se han ejecutado avales bancarios prestados por las
sociedades del Grupo y, en consecuencia, el Emisor no ha afrontado el pago de ninguna contragarantia.
No obstante, si en el futuro las obligaciones garantizadas por estos avales bancarios se incumpliesen y,
por tanto, dieren lugar a una ejecucion de los avales por parte de su beneficiario, la Sociedad (directa o
indirectamente a través de sus Filiales) tendria la obligacion de pagar al avalista bajo los correspondientes
acuerdos de contragarantia, detrayendo liquidez del Emisor, lo cual podria provocar un impacto sustancial
negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo
GRENERGY.

2.2. Factores de riesgo especificos de los valores

2.2.1. Riesgo de impago o retrasos en el pago de los Bonos

Es el riesgo de una pérdida econdomica como consecuencia de la falta de cumplimiento de las obligaciones
contractuales de pago por parte del Emisor o de un retraso en las mismas. La calidad crediticia se mide
por la capacidad que tiene una compaiiia de hacer frente a sus obligaciones financieras, pudiendo
empeorar como consecuencia de incrementos de endeudamiento o del empeoramiento de los ratios
financieros.

2.2.2. Riesgo de subordinacién y prelacion de los créditos derivados de los Bonos ante situaciones
concursales

Es el riesgo de suftrir una pérdida econdmica, parcial o total, en el rembolso de los Bonos en caso de
producirse una situacion concursal del Emisor.

Los Bonos emitidos al amparo del Programa tendran la consideracion de créditos ordinarios en sede de
concurso del Emisor, los tenedores de dichos Bonos estarian situados al mismo nivel de los acreedores
comunes, por detras de los acreedores privilegiados y, en todo caso, por delante de los acreedores
subordinados (salvo que pudieran ser calificados como tales conforme a lo previsto en el articulo 92 de
la Ley Concursal).

De conformidad con el articulo 92 de la Ley Concursal, se consideraran como créditos subordinados,
entre otros, los siguientes: (i) los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente, sean incluidos
por la administracion concursal en la lista de acreedores, asi como los que, no habiendo sido comunicados,
o habiéndolo sido de forma tardia, sean incluidos en dicha lista por comunicaciones posteriores o por el
Juez del concurso al resolver sobre la impugnacion de ésta; y (ii) los créditos de que fuera titular alguna
de las personas especialmente relacionadas con el deudor a las que se refiere el articulo 93 de la Ley
Concursal.

En particular, en el supuesto de que el Emisor o una sociedad de su Grupo tenga o suscribiese
endeudamiento adicional y el mismo estuviese garantizado mediante garantias reales tales como prendas
sobre acciones o participaciones sociales de una SPV (como es practica habitual en esquemas de Project
Finance), los derechos de crédito de los titulares de los Bonos como consecuencia de una situacion
concursal del Emisor se situarian, en cuanto al orden de prelacion, por detrds de los acreedores en cuyo
favor se hubieran otorgado dichas garantias pignoraticias.

Asimismo, en el supuesto de liquidacion, disolucion, administracion, reorganizacion, concurso o

cualquier otro supuesto de insolvencia de una determinada Filial de conformidad con la jurisdiccion

aplicable, los Bonos estaran, desde un punto de vista estructural, subordinados respecto a cualquier

endeudamiento de dicha Filial. En cualquiera de estos supuestos, la Filial en cuestion pagaria a los

tenedores de su deuda y a sus acreedores comerciales antes de que pudieran repartir cualquiera de sus
Pagina 55 de 99



activos al Emisor como accionista de dicha Filial.

2.2.3. Riesgo de mercado

Es el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del mercado frente a las de la inversion
en los Bonos. Los Bonos son valores de renta fija y su precio en el mercado esta sometido a posibles
fluctuaciones, principalmente por la evolucidn de los tipos de interés.

En consecuencia, una vez incorporados a negociacion los Valores en el MAREF, el precio de cotizacion
de los Valores podra evolucionar favorable o desfavorablemente segun las condiciones de mercado en
cada momento, pudiendo situarse en niveles inferiores al precio de suscripcion, de manera que el inversor
que quiera vender sus valores podria sufrir pérdidas de parte o la totalidad de la inversion.

2.2.4. Riesgo en el caso de que se produzca una variacioén en la calificacion crediticia del Emisor o de
una calificacidn crediticia especifica para los Bonos de cada Emisién

Con fecha 14 de octubre de 2019, la agencia Axesor Risk Management S.L.U. (“Axesor”) asign6 al
Emisor una calificacion crediticia o rating de BB+, con tendencia estable.

Ademas de la calificacion crediticia asignada al Emisor, los Bonos emitidos al amparo del Programa
podrian ser objeto de calificacion crediticia separada por parte de Axesor u otras agencias de calificacion
de riesgo crediticio segln se indique en las Condiciones Finales de cada Emision. En consecuencia, el
rating de los Bonos podra ser distinto del Emisor dependiendo del orden de prelacion de los Bonos.

De conformidad con la nomenclatura de Axesor una calificacion de BB significa tener una “adecuada
capacidad para hacer frente a sus obligaciones financieras”, mientras que el signo de mas (+), por
contraposicion al de menos (-), muestra su posicion relativa dentro de esta categoria de calificacion.

Las calificaciones de las agencias de rating son una forma de medir el riesgo. En el mercado, los
inversores demandan mas rentabilidad a mayor riesgo, debiendo valorar la probabilidad de una variacién
a la baja en la calidad crediticia del Emisor o de los valores, que podria conllevar pérdidas de liquidez de
los valores adquiridos en el mercado y una pérdida de su valor.

El riesgo de variaciones en la calificacion crediticia del Emisor o de los valores por parte de las agencias
de calificacion se materializa en que dicha calificacion puede ser revisada al alza o a la baja, suspendida
o incluso retirada por la agencia de calificacion.

Las calificaciones crediticias pueden no reflejar todos los riesgos, no son recomendaciones para comprar
o mantener valores y pueden estar sujetas a revision, suspension o retirada en cualquier momento.

La revision a la baja, suspension o retirada de la calificacion crediticia del Emisor y, en su caso, de los

Bonos por parte de las agencias de rating podria afectar negativamente al precio de cotizacién de los
Bonos.

2.2.5. Pérdida de liquidez o representatividad de los Bonos en el mercado

Es el riesgo de que los operadores del mercado no encuentren contrapartida para los Bonos.
Respecto a los Bonos que se incorporen a negociacion en el MARF al amparo de este Documento Base

Informativo, no puede garantizarse una amplia distribucion ni asegurarse que vaya a producirse una
negociacion activa de los Bonos en el MARF o fuera de él.
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La incorporacion a negociacion de los Bonos en el MARF no garantiza el desarrollo de un mercado
secundario liquido sobre los Valores, lo que puede dificultar su venta por aquellos inversores que quieran
desinvertir en los mismos en un momento determinado.

2.2.6. Las asambleas del Sindicato de Bonistas pueden tomar decisiones con las que no esté de acuerdo
un Bonista individual

Los términos y condiciones de los Bonos incluyen determinadas disposiciones acerca del funcionamiento
de la asamblea general del Sindicato de Bonistas que podran tener lugar para resolver asuntos relativos a
los intereses de los Bonistas. Tales disposiciones establecen mayorias determinadas que vincularan a
todos los Bonistas, incluyendo los Bonistas que no hayan asistido o votado en la asamblea, o que hayan
votado en contra de la mayoria, quedando obligados por las decisiones que se hayan tomado en una
asamblea de Bonistas validamente convocada y celebrada. Por tanto, es posible que el Sindicato de
Bonistas tome una decision con la que no esté de acuerdo un Bonista individual, pero por la que quedaran
obligados todos los Bonistas.

2.2.7. ldoneidad de la inversidén para cada inversor profesional o contraparte elegible

Cada posible inversor en los Bonos debe determinar la idoneidad o pertinencia de dicha inversion en
funcion de sus propias circunstancias y, en particular, debera:

6 Contar con conocimiento suficiente y experiencia para llevar a cabo una evaluacion sustancial
de los Bonos, ventajas y riesgos de su inversion, la informacion contenida en este Documento
Base Informativo y la informacion publica del Emisor;

(i1) Tener acceso y conocimiento a herramientas analiticas apropiadas para evaluar, en el contexto
de su situacion financiera particular, una inversion en los Bonos, y el impacto que dicha

inversion tendra en su cartera;

(iii) Comprender en profundidad los términos de los Bonos, asi como el comportamiento de los
mercados financieros y, en particular, el del MARF; y

(iv) Evaluar posibles escenarios econémicos, de tipos de interés y otros factores que pueden afectar
a su inversion y su capacidad de asumir riesgos.

[resto de pdgina intencionadamente en blanco]

Pagina 57 de 99



III. DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
3.1. Persona responsable de la informacion que figura en el Documento Base Informativo

(a) D. David Ruiz de Andrés, en nombre y representacion de la Sociedad, en su condiciéon de
Presidente del Consejo de Administracion y de Consejero Delegado, asume la responsabilidad por
el contenido de este Documento Base Informativo, que es el requerido por la Circular 2/2018.

(b)  D. David Ruiz de Andrés se encuentra expresamente facultado para otorgar cuantos documentos
publicos o privados sean necesarios para el otorgamiento de este Documento Base Informativo y
la tramitacién de cualquier Emision realizada al amparo del mismo, en virtud de los acuerdos
adoptados por el Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha 1 de octubre de 2019.

3.2. Declaracion del responsable del contenido del Documento Base Informativo

D. David Ruiz de Andrés, en nombre y representacion de la Sociedad, declara que, tras actuar con una
diligencia razonable para garantizar que es asi, la informacion contenida en este Documento Base
Informativo es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que
pudiera afectar a su contenido.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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IV. FUNCIONES DEL ASESOR REGISTRADO DEL MARF

NORGESTION, S.A es una sociedad anénima constituida en San Sebastian el 29 de diciembre de 1972,
por tiempo indefinido, y esta inscrita en el Registro Mercantil de Guiptizcoa al Tomo 1.114, Folio 191,
Hoja SS-2506 inscripcion 1% y en el Registro de Asesores Registrados del MARF segun la Instruccion
Operativa 2/2019 de 24 de abril, con NIF A-20038022 (“Norgestion” o ¢l “Asesor Registrado”).

Norgestion ha sido designado como Asesor Registrado del Emisor. De esta forma, Norgestion se ha
comprometido a colaborar con el Emisor para que éste pueda cumplir con las obligaciones y
responsabilidades que habra de asumir al incorporar sus Emisiones al MARF como sistema multilateral
de negociacion, actuando como interlocutor especializado entre ambos (i.e. el Mercado y la Sociedad),
y como medio para facilitar la insercién y el desenvolvimiento de la misma en el nuevo régimen de
negociacion de los Bonos.

Asi, Norgestion debera facilitar al MARF las informaciones periodicas que este requiera y el MARF,
por su parte, podra recabar del mismo cuanta informaciéon estime necesaria en relacion con las
actuaciones que lleve a cabo y con las obligaciones que le corresponden, a cuyos efectos podra realizar
cuantas actuaciones fuesen, en su caso, precisas, para contrastar la informacion que le ha sido facilitada.

El Emisor debera tener en todo momento designado un Asesor Registrado que figure inscrito en el
“Registro de Asesores Registrados del Mercado”.

Norgestion es la entidad designada como Asesor Registrado del Emisor, al objeto de asesorar a
GRENERGY (i) en la incorporacién de los Valores que se emitan, (ii) en el cumplimiento de
cualesquiera obligaciones y responsabilidades que correspondan al Emisor por su participacion en el
MAREF, (iii) en la elaboracion y presentacion de la informacién financiera y empresarial requerida por
el mismo, y (iv) en la revision de que la informacion cumpla con las exigencias de la normativa aplicable.

En el ejercicio de dicha funcion esencial de asistir al Emisor en el cumplimiento de sus obligaciones,
Norgestion ha asistido al Emisor en la elaboracion del Documento Base Informativo. Adicionalmente,
con motivo de cada solicitud de incorporacion de los Valores al MARF, Norgestion:

1) comprobara que el Emisor cumple los requisitos que la regulacion del MARF exige para la
incorporacién de los Valores al mismo; y

(i)  asistira al Emisor en la elaboracion de las Condiciones Finales de cada Emision, revisara toda la
informacion que éste aporte al Mercado con motivo de la solicitud de incorporacion de los valores
al MARF, y comprobara que la informacion aportada cumple con las exigencias de la normativa
y no omite datos relevantes ni induce a confusion a los inversores.

Tras la incorporacion de los valores en el Mercado, el Asesor Registrado:

(1) revisara la informaciéon que el Emisor prepare para remitir al MARF con caracter periddico o
puntual, y verificara que dicha informacion cumple con las exigencias de contenido y plazos
previstos en la normativa,

(i1)  asesorara al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las
obligaciones que éste haya asumido al incorporar sus valores al MARF, asi como sobre la mejor
forma de tratar tales hechos para evitar el incumplimiento de las obligaciones citadas;

(iii)  trasladara al MARF los hechos que pudieran constituir un incumplimiento por parte del Emisor
de sus obligaciones en el supuesto de que apreciase un potencial incumplimiento relevante de las
mismas que no hubiese quedado subsanado mediante su asesoramiento; y
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(iv)  gestionara, atenderd y contestara las consultas y solicitudes de informacion que el MAREF le dirija
en relacion con la situacion del Emisor, la evolucion de su actividad, el nivel de cumplimiento
de sus obligaciones y cuantos otros datos el Mercado considere relevantes.

A los efectos anteriores, el Asesor Registrado realizara las siguientes actuaciones:

@) mantendra el necesario y regular contacto con el Emisor y analizard las situaciones excepcionales
que puedan producirse en la evolucion del precio, volimenes de negociacion y restantes
circunstancias relevantes en la negociacion de los valores del Emisor;

(il)  suscribira las declaraciones que, con caracter general, se hayan previsto en la normativa como
consecuencia de la incorporacion de valores al MARF, asi como en relacion con la informacion
exigible a las empresas con valores incorporados al mismo; y

(iii)  cursara al MARF, a la mayor brevedad posible, las comunicaciones que reciba en contestacion a
las consultas y solicitudes de informacion que este ultimo pueda dirigirle.

A efectos aclaratorios, no se encuentran entre las funciones del Asesor Registrado las que son propias
de los auditores de cuentas, ni la verificacion de la idoneidad y razonabilidad del informe emitido por

la agencia de calificacion crediticia designada por el Emisor.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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V. AUDITORES DE CUENTAS

La firma Mazars Auditores S.L.P., con domicilio social en la calle Diputacio, 260, 08007 Barcelona, ha
auditado las cuentas individuales y consolidadas de GRENERGY, correspondientes a los ejercicios
cerrados a 31 diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, preparadas de conformidad con lo dispuesto
en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus modificaciones
posteriores.

Mazars Auditores S.L.P. no ha renunciado ni ha sido apartado de sus funciones como auditor de cuentas
durante el periodo cubierto por la informacién historica para el que fue nombrado auditor de la Sociedad.

De conformidad con los acuerdos de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 17 de junio
de 2019, se aprobd el nombramiento como auditor de cuentas de la Sociedad y de su grupo consolidado
durante un periodo de tres afios, es decir, para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2019, 2020 y
2021, a Ernst & Young S.L., con domicilio en calle Raimundo Fernandez Villaverde, 65, 28003 Madrid,
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccion 3 del Libro de
Sociedades, folio 68, hoja n® 87.690-1 y con NIF B-78970506, inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el nimero S0530 y en el Instituto de Auditores Censores Jurados de Cuentas de Espaiia
(“EY Espaiia”).

EY Espaia ha realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados correspondientes al periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2019, de Grenergy que
comprenden el balance consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujo de efectivo consolidado y las notas explicativas,
todos ellos resumidos, correspondientes al periodo de 6 meses terminado en dicha fecha, de conformidad
con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410, que se adjuntan como Anexo 5 de este DBII.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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VI. INFORMACION ACERCA DEL EMISOR

6.1. Origen y datos identificativos

La denominacion completa del Emisor es GRENERGY RENOVABLES, S.A.

Su domicilio social esta situado en Madrid, C/ Rafael Boti, nimero 2.

El Emisor es actualmente una sociedad anénima cuyas acciones estan incorporadas al MAB-EE, aunque
fue constituida inicialmente como sociedad de responsabilidad limitada, el 2 de julio de 2007, en virtud
de escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid D. Rafael Monjo Carrio, con el nimero 1.954 de
su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 24.430, Folio 112, Seccion 8, HM-
439.423. Fue transformada a sociedad andénima en virtud de escritura de 22 de mayo de 2015 ante el
Notario de Madrid D. Martin Maria Recarte Casanova, con el nimero 1.336 de su protocolo y asimismo
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

El nimero de identificacion fiscal de GRENERGY es A-85130821, y su Identificador de Entidad Juridica
(LEI, por sus siglas en inglés) es el 959800M1FVPL5SBMW3R13.

A 31 de diciembre de 2018, el capital social de la Sociedad era de tres millones seiscientos cuarenta y
cinco mil novecientos treinta y tres euros con quince céntimos de euro (3.645.933,15€), representado y
dividido en 24.306.221 acciones de la misma clase, de quince céntimos de euro (€0,15) de valor nominal
cada una, junto con una prima de emision de 6.117.703 euros a 31 de diciembre de 2018.

A la fecha de este DBII, como consecuencia del aumento de capital con cargo a reservas aprobado en la
Junta General de Accionistas celebrada el 17 de junio de 2019, el capital social de la Sociedad es de ocho
millones quinientos siete mil ciento setenta y siete euros con treinta y cinco céntimos (8.507.177,35 €)
representado por 24.306.221 acciones de 0,35 euros de valor nominal cada una de ellas, de clase tnica,
totalmente suscritas y desembolsadas.

Todas las acciones gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos.

La Sociedad forma parte de un grupo de sociedades cuya sociedad dominante es Daruan Group Holding,
S.L., con NIF B-86883592 y domicilio social en la calle Rafael Boti n° 2 de Madrid (el “Grupo Daruan”).

Por su parte, la Sociedad posee participaciones en sociedades filiales o dependientes, en las que, como
regla general, tiene la titularidad del 100% de las acciones o participaciones sociales (salvo en aquellas
filiales de LATAM donde el porcentaje puede ser del 99,9% o del 98% en aquellas jurisdicciones en las
que no se permiten sociedades unipersonales, y de dos filiales donde el porcentaje de titularidad es del
50% y otra filial donde el porcentaje es del 40%), siendo la cabecera del conjunto de sociedades que
forman el Grupo GRENERGY.

Las cuentas anuales consolidadas auditadas del Grupo GRENERGY correspondientes a cada ejercicio,
asi como los correspondientes informes de gestion y de auditoria, han sido depositadas en el Registro
Mercantil de Madrid dentro de los plazos legalmente establecidos, y publicadas asimismo en la pagina
web corporativa y en la pagina web del MAB:

http://grenergy.cu/es/inversores/
https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES_ES0105079000.aspx#ss_infoFinanciera

Se adjuntan como Anexo 3 y Anexo 4 de este Documento Base Informativo las cuentas anuales
consolidadas auditadas de la Sociedad de los ejercicios 2018 y 2017, respectivamente.
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6.2. Accionistas principales y estructura accionarial

A 31 de diciembre de 2018 y a fecha de este Documento Base Informativo, el Gnico accionista con una
participacion accionarial directa superior al 10% del capital social de la Sociedad es Daruan Group
Holding, S.L. (el “Accionista Mayoritario”), que es titular de 18.469.590 acciones, representativas del
75,997% del capital social de la Sociedad.

La persona fisica que controla el accionariado del Accionista Mayoritario es David Ruiz de Andrés, quien
asimismo ocupa las posiciones de Presidente del Consejo y Consejero Delegado (CEO) del Emisor.

Segun la informacion de participaciones significativas publicadas en el MAB, los tnicos accionistas con
participaciones significativas en la Sociedad (incluyendo miembros del equipo directivo con una posicion
superior al 1% del capital social) de los que la Sociedad tiene conocimiento son D. David Ruiz de Andrés,
a través de su participacion en el Accionista Mayoritario.

Asimismo a la fecha de este DBII, la Sociedad es titular de 745.507 acciones en autocartera,
representativas del 3,6% del capital social de la Sociedad, que fueron adquiridas con la finalidad de (i)
atender las obligaciones derivadas de cierto contrato de liquidez suscrito con Banco de Sabadell, S.A.
como proveedor de liquidez (0,5% del capital social), y (ii) atender a distintos planes de incentivos
aprobados por la Sociedad para consejeros, directivos, empleados y colaboradores claves del Grupo y
publicados en el MAB por los correspondientes hechos relevantes (3,10% del capital social).

ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS®" Derechos de voto (en %)

Daruan Group Holding, S.L@. ........cc.coieuriieieirieiieieieeseie ettt 75,997
Otros miembros del Consejo de AdminiStracion...........c.coeeeeeerieerenieenienenreieenieeseeee e 0,81
HUgo Galindo PETEZE) .........oooeeeeeeceeeeeeeeeeeeee et 3,30
AULOCATTETA ...evveveieieeeeeeeteeetee et e eteeeateeeseeseeesseeseesseesssesseesssessseesseesseesseenseenseenseesseanseesseessnennns 3,10
Freefloat .... 16,80
Total 100

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada en la pagina web del MAB consultada a la fecha del presente Documento Base

Informativo.

https://www.bolsasymercados.es/mab/documentos/HechosRelev/2019/01/05079 _HRelev_20190103.pdf

(1) Titulares de participaciones superiores al 10% del capital social de la Sociedad, salvo en el caso de directivos.

(2) Sociedad de la que David Ruiz de Andrés es titular del 100% de su capital social.

(3) Director General de la Sociedad hasta el 31 de julio de 2019, pero que ha dejado de pertenecer al equipo directivo de la Sociedad desde esta
fechas, segun comunicacion realizada mediante la publicacion de hecho relevante en MARF:
https://www.bolsasymercados.es/mab/documentos/HechosRelev/2019/08/05079_HRelev_20190806.pdf

6.3. Organos de administracién y gestién

Los miembros del consejo de administracion de la Sociedad a la fecha de este Documento Base
Informativo son los siguientes:

Nombre Cargo

D. David Ruiz de Andrés Presidente del Consejo y Consejero
Delegado (CEO) (consejero dominical)

D. Florentino Vivancos Gasset Secretario Consejero (consejero
dominical)

Diia. Ana Peralta Moreno Consejera independiente

D. Nicolas Bergareche Mendoza Consejero independiente

Daruan Group Holding, S.L., con D. Antonio] Consejero dominical

Jiménez Alarcon como representante persona fisica
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A continuacion se detalla un breve Curriculum Vitae de los miembros del Consejo de Administracion:

(@)

(i)

(iii)

(iv)

)

David Ruiz de Andrés es licenciado en Administracion y Direccion de Empresas en la
Universidad Britanica de Lincoln (B4 Honours), y licenciado en Derecho por la Universidad
Auténoma de Madrid y Global AMP por IESE; con 26 afios funda su primera empresa, MARP
Marketing y Producto S.A., empresa lider en su sector, y en 2007, funda GRENERGY, sociedad
a la que actualmente dedica sus actividades gerenciales. El afio 2012 crea una Sociedad de Capital
Riesgo (Daruan Venture Capital SCR S.A.) para la promocion e impulso de iniciativas
empresariales, a través de la que actuia como inversor y ha participado en el arranque y
consolidacion de diferentes iniciativas empresariales.

Florentino Vivancos Gasset es licenciado en Derecho por la Universidad Carlos I1I de Madrid
(Premio Fin de Carrera) y Abogado en ejercicio desde el afio 1998; trabajé en Ramoén y Cajal
Abogados durante ocho afios; es patrono de la Fundacion Estudio, institucion titular del “Colegio
Estudio” desde el afio 2003, y Consejero de Cabiedes & Partners SCR y Cabiedes & Partners [V
SCR; fue vicesecretario de la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones y ha sido
designado Administrador Concursal en numerosos procedimientos concursales; es Consejero de
Daruan Venture Capital SCR vy titular de su propio Despacho de Abogados, Vivancos Abogados,
S.L.P.

Ana Peralta Moreno es licenciada en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad
Complutense de Madrid, Master en Direccion Econdmico-Financiera por CEF, y PMD en
Harvard Business School, ha estado vinculada al sector bancario, desempefiando diversas
funciones en Bankinter S.A. donde ha sido Subdirectora General, Directora de Riesgos y miembro
del Comité de Direccion, y ha sido Directora General de Riesgos y miembro del Comité de
Direccion en Banco Pastor S.A., Consejera independiente y Presidenta de la Comision de
Auditoria y de la Comision de Riesgos de Deutsche Bank Espafia y Consejera de Grupo Lar; en
la actualidad ejerce también como Consejera independiente en BBVA e Inmobiliaria Colonial.

Nicolas Bergareche Mendoza es licenciado en Derecho por la Universidad Carlos III de Madrid
y Master en Derecho (LLM) por la Universidad de Columbia en Nueva York; es socio cofundador
y Director de Operaciones de Onza Capital, sociedad de capital riesgo dedicada a la inversidon en
compaiias del sector de Internet en etapas de aceleracion, asi como de Onza Entertainment,
compafiia dedicada a la produccion y distribucion internacional de programas y series de television
como El Ministerio del Tiempo (TVE); anteriormente fue Secretario General y Director de la
Asesoria Juridica de Vértice 360, grupo de compaiiias del sector audiovisual en cuya salida a Bolsa
particip6 directamente, y previamente ejercié como abogado del bufete Uria Menéndez en el area
de Comunicacion y Tecnologia.

Antonio Jiménez Alarcon es el CFO del Grupo y representante persona fisica de Daruan Group
Holding, S.L., sociedad limitada que ocupa un asiento en el Consejo de Administracion; es
Licenciado en Administracion y Direccion de empresas por la Universidad Complutense de
Madrid, y MBA por la Universidad Pontificia de Comillas-ICADE; antes de incorporarse al Grupo
Daruan/Grenergy, trabajéo como controller en Carrefour, asi como auditor en BDO, entre los afios
2003 y 2004.

Por otro lado, el Emisor cuenta con un equipo directivo con un alto perfil técnico y notable experiencia

en energias renovables y multinacionales, pudiendo destacarse las siguientes personas del equipo de alta

direccion dentro del actual organigrama de gestion:

Pagina 64 de 99



CFO Presidente Ejecutivo
Antonio liménez Alarcon David Ruiz de Andres
Estructurada (ol cid /
= / Comunicacion R Energia (OM & AM)

(i) Emi Takehara es la Directora de Financiacion Estructurada desde noviembre de 2015; Méster en
Management en EDHEC Business School en Francia asi como Master en Finance and Investments,
Accounting and Finance por el European Business School Oestrich-Winkel aleméan; comenz6 su
andadura profesional en Dresdner Kleinwort como analista de crédito entre 2007 y 2008,
posteriormente trabajo en SGCIB como High Yield Debt Capital Markets hasta abril de 2011;
pasando posteriormente a Lloyds Banking Group como High Yield Director, cargo que ocupd
entre mayo de 2011 y septiembre de 2014. Ademas, entre julio de 2014 y noviembre de 2015
trabajo en Prime Advocates como Consultor de Social Finance, y entre enero y noviembre de 2015
como Multilateral Development Finance en Inter-American Development Bank.

(i)  Alvaro Ruiz Ruiz es el Director del 4rea legal; licenciado en Derecho por la Universidad
Complutense de Madrid y Master en Derecho corporativo y de empresa en el Centro de Estudios
Garrigues. Trabajéo en C'M’S” CAMERON MCKENNA en UK, para posteriormente incorporarse
a GTL Asesoria Energética como asesor juridico-econdomico entre septiembre de 2008 y diciembre
de 2009. En enero de 2010 se incorpora a Yingli Green Energy Holding como asesor legal,
asumiendo en enero de 2014 la direccion del area legal, puesto que ocupa hasta su incorporacion
a GRENERGY en octubre de 2015.

(iii) Mercedes Espaiiol Soriano es la Directora de Desarrollo de M&A; licenciada en Derecho por la
Universidad Complutense de Madrid y MBA, Comercio Exterior - Gestion internacional de la
Empresa en CECO, ICEX; trabajé un afo en el departamento de exportaciones de MAERSK;
como parte del MBA ICEX trabajo en la Camara de Comercio Espafiola en Rabat, Marruecos
entre 2005 y 2006; posteriormente trabajo como responsable de ventas internacionales en Isofoton
desde noviembre de 2006 a junio de 2009; y tras un paso por GSF CAPITAL en Planificacion,
compras y control logistico, se incorpora en septiembre de 2010 a GRENERGY.

(iv) Daniel Lozano Herrera es el Director de Relacion con Inversores y Comunicacion; licenciado
en Administracion y Direccion de Empresas en la Universidad Pablo Olavide de Sevilla, cursando
Master de Gestion Financiera en la Universidad de Nantes; comenzd su andadura profesional
como Analista Financiero Corporativo en Abengoa en enero de 2007, siendo destinado a Abengoa
Bioenergy Netherlands en octubre de 2008 en Holanda como Controller Financiero hasta febrero
de 2012, momento en el que regresa a Abengoa Bioenergia en Sevilla como Director de
Administracion y Tesoreria; en junio de 2016 se une a MasMovil como Director Global de
Tesoreria, pasando al equipo de Relacion con Inversores en junio de 2017, hasta su incorporacion
a GRENERGY en febrero de 2019.

(v)  Gonzalo Rojas Martinez de Villareal es el Director de Desarrollo; ingeniero Agricola por la
Universidad de Sevilla, comenz6 su carrera en la Confederacion Hidrologica del Guadalquivir
como Director Servicio de Expropiaciones; trabajé en Krata como responsable de tasacion de
fincas rusticas dos afios previamente a incorporarse en Solarpack como Director de Desarrollo de
proyectos global en abril de 2008, siendo asignado a Chile, en octubre de 2014 se une a
GRENERGY como Director de Chile y desde marzo de 2018 es director de Cono Sur, englobando
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entre otros Chile y Argentina, asi como Espana.

(vi) Alfredo Casas Hernandez es el Director de EPC; ingeniero Industrial por la Universidad
Politécnica de Madrid. Especialista en Direccion Integrada de Proyectos (Project Management),
por la Universidad Politécnica de Madrid. Director Técnico del Grupo VEMUSA durante 15 afios,
habiendo desarrollado y dirigido multitud de proyectos en los sectores Industrial, energético,
terciario, urbanistico y residencial; durante 4 afios ha prestado servicios de Consultoria y
Asesoramiento en el ambito de la Ingenieria, para diversas empresas (Prointec, Guascor,
Corrochano Consulting & Asociados, EF Ingenieria, Grenergy Renovables, Lindner Isoliertechnik
& Industrieservice GMBH), asi como para diversos estudios de arquitectura (Julio Prado
Arquitectura y Urbanismo, especializado en desarrollos aeroportuarios, Fernando Landecho
Arquitectos, JMLA Arquitectos, mcdos Arquitectos); desde el afio 2014 forma parte del equipo
de Grenergy Renovables en calidad de Director de Ingenieria, Contratacion y Construccion.

(vii) Daniel Barman Artiles es el Director del Departamento de Energia; ingeniero Industrial por la
Universidad de Las Palmas de Gran Canaria. MBA en International Management por CECO-
ICEX; comenzd su andadura profesional con dos experiencias en Plocan y ULPGC, como
research engineer y técnico de medio ambiente; posteriormente como parte de la beca ICEX
trabajo en la Oficina Comercial de la Embajada espafiola en Santiago de Chile, incorporandose
posteriormente a GRENERGY en abril de 2015 en Chile, y a partir de abril de 2017 en Espafia.

(viii) Luis Collazo Garcia es el Director de la division de Servicios; ingeniero mecéanico e industrial
por la Universidad de Zaragoza y por la HZ University of Applied Sciences de los Paises Bajos, y
MBA en Administracion de Empresas por la Universidad Pontificia de Comillas; trabajo en Green
Energy Technologies Inc. como responsable de proyectos internacionales entre 2009 y 2011;
posteriormente en Banco Sabadell 6 meses como parte de su MBA, y en EDP Renovables por
espacio de un afio, en el departamento de desarrollo de negocio internacional; en marzo de 2013
comienza su andadura en Asset Management en Vector Cuatro Group, pasando a Enertis Solar en
julio de 2014, hasta su incorporacion en mayo de 2016 a Blue Tree Asset Management; en
noviembre de 2017 inici6 su andadura en GRENERGY.

6.4. Procedimientos judiciales, administrativos y de arbitraje

A la fecha de este Documento Base Informativo, ninguna de las sociedades del Grupo es parte en ningin
procedimiento judicial, administrativo o de arbitraje que pudiese tener un impacto sustancial negativo en
el Grupo GRENERGY.

6.5. Régimen de consolidacion fiscal con Grupo Daruan

GRENERGY presenta el Impuesto sobre Sociedades bajo el régimen de tributacion consolidada junto con
la sociedad dominante del Grupo Daruan, esto es, Daruan Group Holding, S.L., y el resto de las sociedades
que conforman el grupo fiscal “Daruan Group Holding, S.L. y sociedades dependientes”, cuyo nimero
es 0381/14 (el “Grupo de Consolidacion Fiscal”). Por este motivo, las deducciones de la cuota del
Impuesto sobre Sociedades afectan al célculo del impuesto devengado en GRENERGY por el importe
efectivo de dichas deducciones, que es aplicable en el régimen de declaracion consolidada, y no por el
importe superior o inferior que le corresponderia en régimen de tributacién individual.

Por otro lado, este régimen de tributaciéon consolidada implica que las sociedades del Grupo de
Consolidacion Fiscal responden solidariamente del pago de cualquier deuda tributaria del Impuesto sobre
Sociedades del Grupo de Consolidacion Fiscal. En este sentido, segun se recoge en la memoria de las
cuentas anuales consolidadas auditadas de la Sociedad de 2018 y de 2017, como consecuencia de este
régimen de consolidacion fiscal, GRENERGY tiene una deuda frente a Daruan Group Holding, S.L. por
importe de 317 miles de euros y 391 miles de euros a cierre de los ejercicios 2018 y 2017,
respectivamente, cuyo origen radica en los saldos a pagar por la liquidacion individual del Impuesto sobre
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Sociedades de Grenergy Renovables S.A., saldos que deben ser liquidados a la sociedad matriz del grupo
de consolidacion fiscal, que en este caso es Daruan Group Holding S.L.U., para que esta a su vez los
abone a la Agencia Tributaria por cuenta d¢ GRENERGY.

Con caracter general, cuando una sociedad estd participada (i.e. GRENERGY) por una sociedad
dominante (i.e. Daruan Group Holding, S.L.) de un grupo fiscal en, al menos, un 75% del capital, dicha
sociedad participada (i.e. GRENERGY) queda necesariamente integrada en el grupo de consolidacion
fiscal de la dominante (i.e. Daruan Group Holding, S.L.). Dicho porcentaje del 75% se reduce al 70% en
el momento en que las acciones de la sociedad participada (i.e. GRENERGY) se admitan a negociacion
en un mercado regulado (e.g. las bolsas de valores espafiolas). En el caso de GRENERGY, la participacion
de Daruan Group Holding, S.L. es actualmente del 75,997%, por lo que continuara formando parte del
Grupo de Consolidacion Fiscal (al igual que las filiales de GRENERGY constituidas y existentes en
Espafia) mientras la participacion de Daruan Group Holding, S.L. en GRENERGY no se reduzca por
debajo del 75% del capital.

De conformidad con lo acordado en la junta general de accionistas de GRENERGY, celebrada el 17 de
junio de 2019, la Sociedad tiene como objetivo solicitar la admision a negociacion de sus acciones en al
menos dos de las bolsas de valores espafolas, no mas tarde del 31 de diciembre de 2019. Una vez que las
acciones de la Sociedad sean admitidas a negociacion en las bolsas de valores espaifiolas, que tienen la
consideracion de “mercado regulado”, el umbral para permanecer en el Grupo de Consolidacion Fiscal se
reduciria del 75% al 70% del capital. En este sentido, si Daruan Group Holding, S.L. redujese su
participacion en el capital de la Sociedad por debajo del 70% de forma que, con efectos desde el primer
dia del periodo impositivo en que se produzca la admision a negociacion en las bolsas de valores espafiolas
y la reduccion de la participacion en el capital de la Sociedad por debajo del 70% (o la reduccion por
debajo del 75% si no se produce la admision a negociacion en las bolsas de valores espafiola)
correspondiente al ejercicio 2020, dejard de resultar de aplicacion a GRENERGY y a sus sociedades
dependientes el referido régimen de consolidacion fiscal. Ello, no obstante, no implicara la extincion de
la responsabilidad solidaria antes mencionada en relacion con los ejercicios en los que GRENERGY
formaba parte del Grupo de Consolidacién Fiscal. Dicha responsabilidad solidaria se ird extinguiendo a
medida que prescriba el Impuesto sobre Sociedades del Grupo de Consolidacion Fiscal correspondiente
a los ejercicios en los que GRENERGY formaba parte del Grupo de Consolidacion Fiscal.

6.6. Endeudamiento financiero a largo y corto plazo

Segun se describe en las cuentas anuales consolidadas auditadas de la Sociedad para los ejercicios de
2017 y 2018, asi como en los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junio de
2019 objeto de revision limitada por los auditores de la Sociedad, la composicion de estas partidas del
balance consolidado es la siguiente (cantidades en euros):
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Deudas a largo plazo Deudas a corto plazo Total

30/06/2019 * | 31/12/2018 | 31/12/2017 | 30/06/2019 * | 31/12/2018 | 31/12/2017 | 30/06/2019 * | 31/12/2018 | 31/12/2017
Deudas con
entidades de | 21.476.343 | 9.333.447 | 16.901.897 | 15.398.835 | 6.061.848 | 4.743.998 | 36.875.178 | 15.395.295 | 21.645.895
crédito
Préstamos 21.476.343 | 9.333.447 | 16.901.897 | 2.819.450 | 2.799.001 | 3.226.407 | 24295793 | 12.132.448 | 20.128.304
Polizas de - - - 1.739.244 | 2.424.089 882.151 1739244 | 2.424.089 882.151
crédito
Financiacion - . - 10.840.141 838.758 635.440 10.840.141 838.758 635.440
extranjero
Otros pasivos 234.579 266.535 | 324.522 1.245.377 1.244.074 | 2261.023 | 1479956 | 1.510.609 | 2.585.545
financieros
Acreedores
por . 1558397 | 134.854 23.007 375.321 27.662 14.406 1.933.718 162.516 37.413
arrendamient
o financiero
Total 23.269.319 | 9.734.836 | 17.249.426 | 17.019.533 | 7.333.584 | 7.019.427 | 40.288.852 | 17.068.420 | 24.268.853

(*) Datos no auditados.

A 31 de diciembre de 2018, el detalle de las deudas por plazos remanentes de vencimiento es el siguiente,

segun las cuentas anuales consolidadas auditadas (cantidades en euros):

Deudas con entidades de Otras Acreedores arrendamiento
crédito deudas financiero ok
Hasta 1 afio 6.061.848 1.244.074 27.662 7.333.584
Afo 2020 2.618.644 52.060 27.638 2.698.392
Afio 2021 1.271.276 52.060 23.168 1.346.504
Afo 2022 453.627 52.060 80.887 586.574
Ano 2023 453.627 52.060 3.111 508.798
Mas de 5 afios 4.536.273 58.295 - 4.594.568
Total 15.395.295 1.510.609 162.516 17.068.420

A 30 de junio de 2019, el detalle de las deudas por plazos remanentes de vencimiento es el siguiente,

segun los estados financieros intermedios resumidos consolidados objeto de revision limitada por los

auditores del Emisor (cantidades en euros):

. LT o Acreedores arrendamiento
(Datos no auditados) entidades de Otras deudas . Total
crédito financiero

Hasta 30 de junio de 2020 15.398.835 1.245.377 375.321 17.019.533
Hasta 30 de junio de 2021 2.786.923 52.361 412.462 3.251.746
Hasta 30 de junio de 2022 1.636.728 182.218 341.263 2.160.209
Hasta 30 de junio de 2023 1.421.058 - 285.623 1.706.681
Hasta 30 de junio de 2024 1.421.058 - 214.690 1.635.748
Después del 30 de junio de 2024 14.210.576 - 304.359 14.514.935
Total 36.875.178 1.479.956 1.933.718 40.288.852

6.6.1. Préstamos con entidades de crédito

El detalle de los préstamos suscritos y sus principales condiciones a 30 de junio

diciembre de 2018 es el siguiente:
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A) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 (seglin cuentas anuales consolidadas auditadas):

Euros
Entidad financiera Fec'ha. Gtz Tlpo (,le U d,e Cuotas Pasnjo no Pas‘lvo Total
vencimiento interes garantia corriente corriente
KFW BANK 31/07/2034 | 5,00% Garantia del | g o ral | 6.350.782 - 6.350.782
Proyecto
BANCO SABADELL 20/10/2021 2,50% Corporativa Mensual 1.143.724 602.127 | 1.745.851
BANCO SABADELL 19/04/2021 3,60% Corporativa Mensual 1.165.114 870.701 | 2.035.815
BANCO SANTANDER 10/04/2020 2,15% Corporativa Trimestral 673.827 | 1.326.173 | 2.000.000
Total 9.333.447 | 2.799.001 | 12.132.448

Todos los préstamos suscritos han devengado tipos de interés de mercado. El tipo de interés anual medio
durante el ejercicio 2018 fue del 3,31% (4,11% durante el ejercicio 2017).

B) Semestre finalizado el 30 de junio de 2019 (segun estados financieros intermedios resumidos
consolidados objeto de revision limitada por los auditores del Emisor):

Euros
Entidad financiera Fec.ha. de Tlpo (,le Tipo d'e Cuotas Pas1_v0 no Pa_snvo Total *
vencimiento interés garantia corriente * | corriente *

KFW BANK 31/07/2034 | 5,00% Garantia del Semestral | 14.122.977 - 14.122.977

Proyecto/Corporativa
CAF-Banco de Garantia del
Desarrollo de América | 30/04/2036 6,79% P to/C i Semestral 5.771.831 -| 5.771.831
Latina & 1CO royecto/Corporativa
BANCO SABADELL | 20/10/2021 2,50% Corporativa Mensual 840.781 605.886 | 1.446.667
BANCO SABADELL | 19/04/2021 3,60% Corporativa Mensual 733.568 880.282 | 1.613.850
BANCO o . .
SANTANDER 10/04/2020 2,15% Corporativa Trimestral 7.186 1.333.282 | 1.340.468
Total 21.476.343 2.819.450 | 24.295.793

(*) Datos no auditados.

Respecto al project finance formalizado con KFW Bank para financiar la construccion y operacion del
PE Kosten en Argentina, se trata de un contrato de financiacion senior por un importe de principal maximo
de 31,7 millones de dolares americanos, con fecha de vencimiento final el 31 de julio de 2034 y calendario
de amortizacion mediante cuotas semestrales, con un tipo de interés del 5,00%. En el marco del citado
contrato, Grenergy asumio6 ciertas obligaciones de hacer y no hacer, asi como compromisos de sponsor
para la cobertura de riesgos de sobrecoste y retrasos y hasta el COD.

En cuanto a la financiacion de la construccion y operacion de los PEs de Duna y Huambos en Pert, se
formalizaron en marzo de 2019 sendos contratos de crédito sindicado por un importe de principal maximo
de 42,8 millones de dodlares americanos con CAF-Banco de Desarrollo de América Latina y el Instituto
de Crédito Oficial (ICO) espaiol, asi como sendos contratos de crédito mezzanine con Sinia Capital, S.A.
de C.V. Estos contratos de crédito prevén ciertas obligaciones y compromisos de aportacion de fondos
contingentes, ciertas obligaciones de hacer y no hacer y compromisos de sponsor para la cobertura de
riesgos de sobrecostes y retrasos hasta un afio desde la fecha prevista de COD.

Todos los préstamos suscritos han devengado tipos de interés de mercado. El tipo de interés anual medio
durante el ejercicio 2019 ha sido del 5,01%. (3,31% durante el ejercicio 2018).

6.6.2. Pdlizas de crédito y financiacion de operaciones en el extranjero

Tanto a 30 de junio de 2019 como a 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tenia suscritas pélizas de crédito
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y financiacion de crédito a operaciones en el extranjero con diversas entidades financieras, incluyendo las
principales entidades de crédito espafiolas (e.g. Banco Santander, Bankinter, Banco Sabadell, Caixabank,
BBVA,, Bankia), con un limite maximo concedido agregado de 37,6 millones de euros a 31 de diciembre
de 2018 (de los cuales se habian dispuesto 3,3 millones de euros), y de 54,6 millones de euros a 30 de
junio de 2019 (de los cuales se habian dispuesto 12,6 millones de euros)

Las lineas de financiacion para operaciones en el extranjero contratadas por la Sociedad incluyen tanto
operaciones de crédito como coberturas por garantia, créditos documentarios y avales.

El tipo de interés medio de las polizas de crédito durante 2018 fue del 2,15% anual (2,58% en 2017), que
se ha reducido ligeramente hasta el 2,13% anual segln los estados financieros intermedios resumidos
consolidados a 30 de junio de 2019.

6.6.3. Otros pasivos financieros

A 30 de junio de 2019, la partida “Otros pasivos financieros” ascendia a 1,4 millones de euros, de los
cuales 1,2 millones de euros se clasificaron como “pasivo corriente” y procedian del importe pendiente
de pago generado por la compra de la sociedad Kosten S.A. (i.e. la SPV titular del PE que es objeto de
desarrollo en Argentina), y 0,2 millones de euros como pasivo no corriente que derivaron de sendos
préstamos sin intereses concedido por el CDTI y por el Ministerio de Economia y Competitividad.

Estas cifras son las mismas en los estados financieros intermedios resumidos consolidados para el periodo
finalizado el 30 de junio de 2019.

6.7. Aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del Emisor

Una de las fases mas importante en el desarrollo de cualquier Proyecto de energia solar fotovoltaica o
edlica es la realizacion de los estudios y declaraciones del impacto ambiental que tendra la instalacion en
cuestion.

En cada pais suele tener una denominacion diferente (e.g. DIA o pertinencia ambiental en Chile, MIA en
México, Evaluacion de Impacto Ambiental, etc.) pero el objetivo es exactamente el mismo, medir y
reducir el impacto real sobre el medioambiente en la ejecucion de cualquier Proyecto.

El principal encargado de prevenir el deterioro ambiental en cada pais es el organismo publico
correspondiente, que lidera la evaluacion del Impacto Ambiental de cualquier actividad. Este instrumento
permite introducir la dimension ambiental en el disefio y la ejecucion de los proyectos y actividades que
se realizan en el pais; a través de ¢l se evalua y certifica que las iniciativas, tanto del sector publico como
del sector privado, se encuentran en condiciones de cumplir con los requisitos ambientales que les son
aplicables.

Existen diversos tipos de impactos ambientales, pero fundamentalmente se pueden clasificar en tres
tipologias, de acuerdo con su origen:

v Impacto ambiental provocado por el aprovechamiento de recursos naturales ya sean renovables,
tales como el aprovechamiento forestal o la pesca; o no renovables, tales como la extraccion del
petréleo o del carbon.

v Impacto ambiental provocado por la contaminacién. Todos los proyectos que producen algun
residuo (peligroso o no), emiten gases a la atmoésfera o vierten liquidos al ambiente.

v Impacto ambiental provocado por la ocupaciéon del territorio. Los proyectos que al ocupar un
territorio modifican las condiciones naturales por acciones tales como tala rasa, compactacion del
suelo y otras.
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Los Proyectos que lleva a cabo GRENERGY suelen verse principalmente afectados por el impacto
ambiental provocado por la ocupacion del territorio, razon por la que en el inicio de todos los desarrollos
se buscan y localizan terrenos cuyas caracteristicas hacen que la ejecucion del proyecto no modifique
ninguna caracteristica esencial del mismo o incluso que lo mejore desde un punto de vista
medioambiental.

Otro tipo de impacto suele ser el de la contaminacién, dada la maquinaria que se utiliza en algunos casos
para mover tierras y hacer la obra civil o transportar materiales, o posibles derrames de aceites empleados
en los equipos transformadores de energia. Este aspecto es muy tenido en cuenta por parte de los
encargados de ejecutar las obras, tratando siempre de optimizar la organizacion del transporte de los
equipos y por otro lado adaptando siempre el proyecto a la orografia, para evitar al maximo el movimiento
de tierras, asi como adoptar las adecuadas medidas de proteccion frente a posibles derrames de aceites y
otros productos potencialmente contaminantes.

Los estudios medioambientales se realizan por parte de consultoras e ingenierias especializadas y
contratadas por GRENERGY para la elaboracion de los mismos en funcion de proyecto. Los organismos
publicos respectivos revisan, solicitan aclaraciones, objeciones o comentarios a los estudios mencionados.

Una vez analizado detalladamente, se decide la conveniencia o no de realizar la actividad estudiada y se
determinan las condiciones y medidas que se deben tomar para proteger adecuadamente el ambiente y los
recursos naturales afectos por el Proyecto.

Finalmente, es importante sefialar que GRENERGY cumple con la normativa fundamental en materia
medioambiental tanto en su actividad de oficina como durante las fases de construccion y operacion de
las plantas de generacion fotovoltaica.

La norma ISO 14001 es la norma internacional de sistemas de gestion ambiental (SGA), que ayuda a
identificar, priorizar y gestionar los riesgos ambientales, como parte de las practicas de negocios
habituales. Exige a la empresa crear un plan de manejo ambiental que incluye objetivos y metas
ambientales, politicas y procedimientos para lograr esas metas, responsabilidades definidas, actividades
de capacitacion del personal, documentacion y un sistema para controlar cualquier cambio y avance
realizado. La norma ISO 14001 describe el proceso que debe seguir la empresa y le exige respetar las
leyes ambientales nacionales.

6.8. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del Emisor

Desde el 30 de junio de 2019 hasta la fecha de este Documento Base Informativo, no se han producido
cambios significativos en la posicion financiera o comercial del Emisor, salvo aquellos publicados por el
Emisor como hechos relevantes en el MAB y resumidos en el apartado 1.5 de este Documento Base
Informativo:

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES ES0105079000.asp
X#tss_relevantes
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6.9. Adopcion de las Normas Internaciones de Informacion Financiera (NIIF-UE)

6.9.1. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacion obligatoria en el ejercicio 2019

Como consecuencia de su aprobacion, publicacion y entrada en vigor el 1 de enero de 2019 se han aplicado
las siguientes normas, interpretaciones y modificaciones adoptadas por la Union Europea:

Aprobadas para su uso en la Union Europea Aplicacion obligatoria ejercicios

iniciados a partir de:

NIIF 16, “Arrendamientos”

Nueva norma que sustituye a la NIC 17

1 de enero de 2019

NIIF 9 (Modificacion), “Caracteristicas de
pago anticipado con compensacion

Permite la valoracion a coste amortizado
de ciertos instrumentos financieros con

1 de enero de 2019

negativa” pago anticipado.

CINIIF 23, “Incertidumbre sobre
tratamientos del Impuesto a las ganancias”

Clarifica el registro y valoracion de la 1 de enero de 2019
NIC 12 en casos de incertidumbre sobre
si las autoridades fiscales aceptan un

determinado tratamiento fiscal utilizado

por la entidad.

NIC 19 (Modificacion)” Modificacion,
reduccion o liquidacion del Plan”

Estas modificaciones requieren que se 1 de enero de 2019
utilicen hipotesis actuariales actualizadas
para determinar los costes de los
servicios del ejercicio actual y los

intereses netos para el resto del ejercicio.

NIC 28 (Modificacion), “Interés a largo 1 de enero de 2019

plazo en asociadas y negocios conjuntos”

Clarifica la aplicacion de la NIIF 9 a los
intereses a largo plazo en una asociada o
negocio conjunto si no se les aplica el
método de la participacion.

Mejoras anuales de las NIIF Ciclo 2015-
2017

Modificaciones menores de varias 1 de enero de 2019

normas.

De la aplicacion de estas normas, interpretaciones y modificaciones, la Unica que tiene impactos
significativos en los estados financieros intermedios resumidos consolidados es la NIIF 16.

La NIIF 16 “Arrendamientos” reemplaza a las NIC 17, CINIIF 4, SIC-15 y SIC-27 y establece los
principios para el registro contable de los arrendamientos bajo un unico modelo de balance para todos los
arrendamientos. La entrada en vigor de la NIIF 16 ha sido el 1 de enero de 2019 y no ha sido adoptada
anticipadamente por el Emisor.

La NIIF 16 establece que los arrendatarios deben reconocer en el estado de situacion financiera
consolidado un pasivo financiero por el valor actual de los pagos a realizar durante la vida restante del
contrato de arrendamiento y un activo por el derecho de uso del activo subyacente, que se valora tomando
como referencia el importe del pasivo asociado, al que se anaden los costes directos iniciales incurridos.
Adicionalmente, cambia el criterio de registro del gasto por arrendamientos, que se registra como gasto
por amortizacion del activo y gasto financiero por actualizacién del pasivo por arrendamiento. En cuanto
a la contabilizacion del arrendador la norma no varia sustancialmente y se debe seguir clasificando el
arrendamiento como operativo o como financiero, en funcion del grado de trasmision sustancial de los
riesgos y ventajas inherentes a la propiedad.

El Emisor ha aplicado las siguientes politicas, estimaciones y criterios:

e Se ha aplicado la exencidn de reconocimiento de arrendamientos en los que el activo subyacente es
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de bajo valor (inferior a 5.000 dolares estadounidenses) y a corto plazo (vencimiento inferior o igual
a 12 meses).

e Seha aplicado la solucién practica indicada en el parrafo C3 del apéndice C de la NIIF 16 que estipula
que no se requiere evaluar nuevamente si un contrato es, o contiene, un arrendamiento en la fecha de
aplicacion inicial.

e Se ha optado por no registrar separadamente los componentes que no son arrendamientos de aquellos
que si lo son para aquellas clases de activos en los cuales la importancia relativa de estos componentes
no sea significativa con respecto al valor total del arrendamiento.

e A efectos de transicion, se ha decidido aplicar el enfoque retrospectivo modificado, en base al cual
no se re-expresa ninguna cifra comparativa de afios anteriores.

e Se ha aplicado un tipo de interés efectivo incremental de financiacion por cartera homogénea de
arrendamientos, pais y plazo del contrato. La media ponderada del tipo de interés incremental a la
fecha de la aplicacion inicial ha sido del 2,15% en Espafa y del 1,8% en Chile.

e Para determinar el plazo de los arrendamientos como el periodo no cancelable se ha considerado el
plazo inicial de cada contrato salvo que GRENERGY tenga una opcién unilateral de ampliacion o
terminacion y exista certeza razonable de que se ejercitara dicha opcion en cuyo caso se considerara
el correspondiente plazo de ampliacion o terminacién anticipada.

Efecto de la aplicacion de la NIIF 16 en el Estado de Situacidén Financiera Consolidado a 1 de enero de
2019

a)  Reconocimiento de nuevos activos en el epigrafe “Activos por derechos de uso” (activo no corriente)
por importe de 1.271 miles de euros y nuevos pasivos financieros en los epigrafes de “Acreedores por
arrendamiento financiero a largo plazo y a corto plazo” de 1.166 miles de euros y 105 miles de euros
respectivamente. Corresponden al arrendamiento de las oficinas de Chile.

b) En cuanto a los arrendamientos financieros anteriores a 1 de enero de 2019, y que corresponden a
contratos de arrendamiento de vehiculos, su contabilizacién se mantiene sin cambios en comparacion con
la NIC 17, sin embargo, se ha reclasificado el importe en libros por 183 miles de euros de los
arrendamientos financieros del epigrafe de “Inmovilizado material” al nuevo epigrafe “Activos por
derechos de uso”.

En resumen, el impacto de la adopcion de la NIIF 16 sobre el estado de situacion financiera consolidado
a 1 de enero de 2019 es el siguiente:

Miles de euros*

Inmovilizado material (183)
Activos por derechos de uso 1.582
ACTIVO NO CORRIENTE 1.399
Acreedores por arrendamiento financiero 1.227
PASIVO NO CORRIENTE 1.227
Acreedores por arrendamiento financiero 172

PASIVO CORRIENTE 172

*: Informacién no auditada.

Efecto de la aplicacidn de la NIIF 16 en la Cuenta de resultados consolidada intermedia a 30 de junio de
2019

La aplicacion de la NIIF 16 ha supuesto, en la Cuenta de resultados consolidada intermedia a 30 de junio
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de 2019, unos menores gastos de explotacion, y en consecuencia un mayor resultado bruto de explotacion,
de 138 miles de euros, por los pagos por arrendamiento operativo que hasta la aplicacion se registraban
en este epigrafe de gastos de explotacion, compensados por un mayor gasto por amortizacion de los
nuevos activos por derecho de uso reconocidos de 141 miles de euros y unos mayores gastos financieros
de los nuevos pasivos por arrendamientos de 19 miles de euros, con lo que el resultado consolidado del
ejercicio no se ha visto afectado significativamente.

Efecto de la aplicacidén de la NIIF 16 en el Estado de Flujos de Efectivo a 30 de junio de 2019

La aplicacion de la NIIF 16 ha supuesto, en el Estado de flujos de efectivo consolidado a 30 de junio de
2019, un incremento de los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de 141 miles de euros,
como resultado del aumento del resultado bruto de explotacion, compensado por una disminucion de los
flujos de efectivo de actividades de financiacion correspondiente al reembolso de la parte de principal de
los nuevos pasivos por arrendamiento, con lo que la generacion de caja no se ve afectada.

El detalle de los activos por derecho de uso y los pasivos por arrendamiento financiero, asi como el
movimiento del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2019 es el siguiente (datos no
auditados):

Acreedores
Elementos
Terrenos y por
: de Total .

construcciones arrendamiento

transporte fi .

inanciero

Primera aplicacion NIIF 16 a 01.01.2019 1.399 183 1.582 1.745
Adiciones 383 33 416 378
Dotacion a la amortizacion (141) (19) (160) -
Intereses devengados - - - 21
Pagos - - - (210)
Saldo a 30.06.2019 1.641 197 1.838 1.934

6.9.2. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones que entraran en vigor para los ejercicios
iniciados con posterioridad a 1 de enero de 2020 y siguientes

Normas emitidas por el IASB pendientes de adopciéon por la Unién Europea Aplicacion obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Referencias al Marco Conceptual a las | Asegurar que las nomas son 1 de enero de 2020

NIIF (Modificacion) consistentes, incluye un nuevo

capitulo sobre valoracion, mejora las
definiciones y guias, y aclara areas
como la prudencia y la valoracion de
la incertidumbre.

NIIF 3 Combinaciones de Negocios Nueva definicion de ‘negocio’. 1 de enero de 2020
(modificacion)
NICI1 y NIC 8 (modificacion) Nueva definicion de materialidad, 1 de enero de 2020
Definicion “materialidad” asegurando su coherencia con todas

las Normas.
NIIF 17 “Contratos de seguros” Nueva norma que sustituye la NIIF 4. | 1 de enero de 2021

Ninguna de estas normas y modificaciones ha sido aplicada anticipadamente.

6.9.3. Responsabilidad de la informacién y estimaciones significativas realizadas
La informacién contenida en los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junio
de 2019 es responsabilidad del Consejo de Administracion del Emisor como sociedad dominante del

Grupo GRENERGY.

Pagina 74 de 99



Los juicios y estimaciones mas significativos que han tenido que considerarse en la aplicacion de las
politicas contables descritas en la Nota 3 de los estados financieros intermedios resumidos consolidados
a 30 de junio de 2019 corresponden a:

. Vida util de los activos intangibles y materiales (Notas 3.2 y 3.3);

. Pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 3.2, 3.3 y 3.5);

. La probabilidad de ocurrencia y el importe de determinadas provisiones y contingencias (Nota 10);

. Medicion de los riesgos financieros a los que se expone el Grupo en el desarrollo de su actividad
(Nota 16.1); y

. El reconocimiento de los ingresos en funcion del grado de avance de los proyectos (Nota 3.9).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcidon de la mejor informacion disponible sobre los
hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en la
NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente
cuenta de resultados consolidada.

6.9.4. Comparacion de la informacion

Para todos los periodos anteriores, asi como para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018 y de
2017, el Grupo GRENERGY ha venido preparando sus estados financieros de acuerdo con los
PGC/NOFCAC.

Sin embargo, los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junio de 2019 han sido
preparados de conformidad con las NIIF-UE.

Las cifras a 31 de diciembre de 2018 incluidas en los estados financieros intermedios resumidos
consolidados a 30 de junio de 2019 difieren de las contenidas en las cuentas anuales consolidadas del
Grupo formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad el 29 de marzo de 2019 y aprobadas
por la Junta General de Socios el 17 de junio de 2019, como consecuencia de la re-expresion y del cambio
de presentacion que se menciona a continuacion.

En el ejercicio 2019, y con efectos 1 de enero de 2019, el Grupo ha decidido modificar la presentacion de
los ingresos en lo relativo a la plusvalia por la venta de las sociedades propietarias de los parques solares
fotovoltaicos, con el objeto de mejorar el reflejo del fondo econémico de la operacion. Hasta ahora, el
Grupo venia registrando la plusvalia de la venta de las acciones de las sociedades dependientes en el
epigrafe de “Resultado por pérdida de control de participaciones consolidadas”. A partir del ejercicio
2019, el importe de la plusvalia por la venta de dichas acciones se registrara dentro del epigrafe “Importe
neto de la cifra de negocios” de la cuenta de resultados consolidada.

En este sentido, y a efectos exclusivamente comparativos, se han re-expresado los estados financieros
intermedios resumidos consolidados del periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2018, asi como
los estados financieros consolidados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018, tal como se
detalla a continuacion:
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31.12.2018

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 31.12.2018 Reclasificaciones
Re- expresado

(datos auditados) (datos no auditados)
ACTIVO CORRIENTE
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 17.930.825 - 17.930.825
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 8.265.413 7.554.258 15.819.671
Deudores varios 7.566.075 (7.554.258) 11.817
TOTAL ACTIVO 58.285.364 - 58.285.364
CUENTA DE RESULTADOS 30.06.2018 Reclasificaciones 30.06.2018

Re-expresado

(datos no auditados)

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios 9.316.316 2.957.553 12.273.869
Ventas 8.978.794 2.957.553 11.936.347
Resultado por pérdida de control de participaciones

consolidadas 2.604.431 (2.957.553) (353.122)
RESULTADO DE EXPLOTACION 4.752.134 - 4.752.134
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 3.003.878 - 3.003.878

Por otra parte, como consecuencia de la entrada en vigor de la NIIF 16 se han re-expresado determinadas
partidas del estado de situacion financiera consolidado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018.
Los arrendamientos financieros anteriores a 1 de enero de 2019, y que corresponden a contratos de
arrendamiento de vehiculos, su contabilizacién se mantiene sin cambios en comparaciéon con la NIC 17,
sin embargo, se ha reclasificado el importe en libros por 183 miles de euros de los arrendamientos
financieros del epigrafe de “Inmovilizado material” al nuevo epigrafe “Activos por derechos de uso”.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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VII. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES. TERMINOS Y CONDICIONES
GENERALES

7.1. Denominaciéon completa del Programa, descripcion de valores y divisa de emision

El Programa se denomina “PROGRAMA DE RENTA FIJA GRENERGY RENOVABLES 2019”.

En particular, el Emisor podra emitir, para su incorporacion a negociacién en el MARF, Bonos senior
que no contaran con garantias reales (“unsecured”) ni garantias personales de otras sociedades del Grupo
ni de terceros.

Los Bonos seran valores de renta fija (obligaciones) que representan una deuda para el Emisor,
devengaran intereses y seran reembolsables por amortizacion a su vencimiento.

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa, estaran denominados en euros y tendran un valor
nominal unitario de cien mil euros (€100.000).

7.2. Importe nominal maximo del Programa

El importe nominal maximo total del Programa es de cincuenta millones de euros (€50.000.000).

7.3. Cddigo ISIN asignado por la agencia nacional de codificacion de valores

La informacion relativa al Cédigo ISIN de los Bonos emitidos al amparo del Programa se incluira en las
Condiciones Finales de la correspondiente Emision.

7.4. Fungibilidad de los valores

Siempre que distintas Emisiones tengan los mismos términos y condiciones, podran tener la
consideracion de fungibles entre si. En el caso de que una Emision sea fungible con otra anterior, se
indicara esta circunstancia en las correspondientes Condiciones Finales de la Emision posterior.

En caso de concurso del Emisor, cuando existan Emisiones fungibles con Bonos de otras Emisiones, los
tenedores de los Bonos emitidos con anterioridad no tendran prelacion (pari passu) en derechos con
respecto a los tenedores de los Bonos emitidos posteriormente.

7.5. Calificacion crediticia

Con fecha 14 de octubre de 2019, Axesor emitié un informe de rating del Emisor, sobre la base de su
propia metodologia.

En su informe, Axesor asign6 una calificacion de riesgo para GRENERGY de BB+ con tendencia estable.
Dicha calificacion tiene como enfoque la evaluacidn de la solvencia y el riesgo de crédito asociado al
Emisor en el medio y largo plazo.

Axesor es una agencia de calificacion crediticia reconocida por la European Securities and Markets
Authority (ESMA). y que aplica una metodologia de calificacion crediticia que cumple con el Reglamento
(CE) N° 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009 sobre las agencias
de calificacion crediticia.

7.6. Plazo de vigencia del Documento Base Informativo

El plazo de vigencia de este Documento Base Informativo es de doce (12) meses a partir de la fecha de
su incorporacion en el MARF.
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Al tratarse de un programa de emision de valores de renta fija de tipo continuo, los Bonos podran emitirse,
suscribirse y desembolsarse cualquier dia habil durante el periodo de vigencia del Documento Base
Informativo. En todo caso, la incorporacion de los Bonos en el MARF debera tener lugar dentro de dicho
plazo de vigencia.

Con ocasion de cada Emision se procedera al envio y depoésito en el MARF de las Condiciones Finales y
de la correspondiente documentacion complementaria para la incorporacion de los Bonos en el MARF.

7.7. Fecha de emision y fecha desembolso, periodo de solicitud de suscripcion de los valores.
Sistema de colocacion y, en su caso, aseguramiento de los Bonos.

7.7.1. Fecha de emisién y fecha de desembolso de los Bonos

En las Condiciones Finales de cada Emision se estableceran la fecha de emision y la fecha de desembolso
de los Bonos que se emitan. La fecha de emision de los Bonos y la fecha de su incorporacion en el MARF
no podran ser posteriores a la fecha de expiracion de este Documento Base Informativo (véase apartado
7.6 anterior).

7.7.2. Periodo de solicitud de suscripcién de los Bonos

En las Condiciones Finales de cada Emision se establecera, en su caso, el periodo de solicitudes de
suscripcion de los Bonos que se emitan. Si en alguna Emision se previese la posibilidad de prorrogar el
periodo de suscripcion inicial de los Bonos, se hara constar en las Condiciones Finales, incluyendo el
procedimiento a seguir. Los inversores podran remitir sus solicitudes a través de la Entidad Colocadora
o directamente al Emisor, segun se indique en las respectivas Condiciones Finales.

7.7.3. Colocacion y aseguramiento de los Bonos

Las Emisiones realizadas al amparo del Programa seran objeto de colocacion privada entre inversores
cualificados y clientes profesionales por parte de la Entidad Colocadora, que ha suscrito con el Emisor el
Contrato Marco de Colocacion en relacion con los Bonos. Con ocasidén de cada Emision, la Entidad
Colocadora y el Emisor suscribiran un contrato de colocacion especifico en relacion con los Bonos de la
correspondiente Emision.

Ni la Entidad Coordinadora ni la Entidad Colocadora han asumido compromiso alguno de aseguramiento
o de suscripcion o compra de los Bonos que se emitan al amparo del Programa.

7.7.4. Garantias de los Bonos

Los Bonos que se emitan bajo cualquiera de las Emisiones realizadas al amparo del Programa no contaran
con ningun tipo de garantia real o personal.

7.7.5. Rango de los Bonos

Todos los Bonos que se emitan al amparo del Programa tendran la consideracion de obligaciones
“simples”, senior, que no contaran con garantias reales (“unsecured’”) ni garantias personales de otras
sociedades del Grupo ni de terceros.

Los inversores se situaran, a efectos de la prelacion debida (pari passu) en caso de situaciones concursales
del Emisor, al mismo nivel que los acreedores comunes, por detras de los acreedores privilegiados y, en
todo caso, por delante de los acreedores subordinados, conforme a la catalogacion y orden de prelacion
de créditos establecidos por la Ley Concursal, en su redaccion vigente, y no gozaran de preferencia entre
ellos.
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Los titulares de los Bonos, por el mero hecho de su adquisicion, renuncian a cualquier orden de prelacion
distinto que pudiera conferirles la normativa aplicable en cada momento, sin perjuicio de lo dispuesto en
la normativa concursal.

7.7.6. Obligaciones del Emisor en relacion con los Bonos

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor
estard obligado a cumplir con las obligaciones descritas a continuacion, asi como con aquellas
obligaciones adicionales que, en su caso, se establezcan expresamente en las Condiciones Finales de cada
Emision.

7.7.6.1. Rating

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor
se obliga a mantener una calificacion crediticia de GRENERGY emitida por parte de una agencia de
calificacion crediticia registrada en European Securities and Markets Authority (ESMA). Asimismo, el
Emisor se obliga a obtener una revision de dicha calificacion crediticia con una periodicidad anual, dentro
de los treinta (30) Dias Habiles siguientes a cada aniversario de la fecha de incorporacion en el MARF
del DBII. En caso de que se produzca algiin cambio en la calificacion crediticia de GRENERGY, el
Emisor se obliga a publicar dicho cambio mediante un hecho relevante en el MARF y a comunicar dicho
cambio en la calificacion crediticia al Comisario de los Sindicatos de Bonistas que en su caso, se
constituyan.

7.7.6.2. Obligaciones de informacion

A) Informacion financiera

El Emisor se obliga a publicar mediante hecho relevante en el MARF y a entregar al Comisario de los
Sindicatos de Bonistas que, en su caso se constituyan, la siguiente informacion contable:

i) Al cierre de cada ejercicio social del Emisor y, en cualquier caso, dentro de los ciento ochenta
(180) dias naturales siguientes, las cuentas anuales auditadas individuales y consolidadas del
Emisor;

(i)  Antes del 31 de octubre de cada afio (salvo que las acciones del Emisor estén admitidas a
negociacion en las bolsas de valores espafiolas, en cuyo caso la periodicidad de la informacioén
financiera intermedia sera la que resulte de aplicacion de conformidad con la normativa de los
mercados de valores), los estados financieros intermedios resumidos consolidados no auditados
del Emisor correspondientes al primer semestre del ejercicio.

Adicionalmente a la informacidon contable anterior, los resultados correspondientes al cierre del
correspondiente ejercicio seran acompafiados de una certificacion emitida por su auditor (el “Certificado
del Auditor”) respecto del cumplimiento del Ratio Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA Relevante a
cierre de dicho ejercicio del Emisor.

A efectos aclaratorios, se hace constar que ni el Comisario ni el Asesor Registrado, ni la Entidad
Colocadora, asumen responsabilidad alguna por la autenticidad, exactitud o correccion de la certificacion
del auditor u otra documentacion facilitada por el Emisor.

B) Prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorvismo
El Emisor se obliga a proporcionar a los Bonistas la documentacion e informacion que razonablemente
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soliciten para llevar a cabo las comprobaciones que consideren necesarias en materia de prevencion del
blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo, productos de doble uso, y otras comprobaciones
similares. Asimismo, el Emisor remitird a los Bonistas, sin necesidad de requerimiento previo por su
parte, informacion y documentacién que actualice la que le hubieran facilitado con anterioridad a este
respecto y haya quedado desactualizada, en particular en relacion con el titular real a efectos de
prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo.

C) Otras obligaciones de informacion

El Emisor se obliga a publicar mediante hecho relevante en el MARF y a facilitar al Comisario de los
Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan, informacion relativa a cualquier cambio relevante
que pueda afectar al Emisor o a los Bonos (e.g. dividendos, reestructuraciones corporativas, litigios,
arbitraje, venta de Activos Relevantes, nuevos Proyectos Relevantes, etc.), que tenga lugar en cualquiera
de las sociedades del Grupo y que pueda afectar negativa y materialmente a la estructura, a la situacion
financiera y a la solvencia del Emisor. Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor se obliga a proporcionar al
Comisario de los Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan, aquella informacion adicional
razonablemente requerida acerca de las circunstancias de los cambios relevantes a los que se refiere el
parrafo anterior.

El Emisor se obliga a publicar mediante hecho relevante en el MARF y a facilitar al Comisario de los
Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan, informacion relativa a cualquier retraso en el pago
o situacion de pago fallido que se haya producido, asi como de las actuaciones que se estén llevando a
cabo, en su caso, para solucionarlo, tan pronto tenga conocimiento de ello.

Asimismo, el Emisor se obliga a informar de cualquier incumplimiento que se produzca de las
obligaciones descritas en este apartado C) en los siguientes cinco (5) Dias Habiles a su ocurrencia.

Por ultimo, el Emisor se obliga a proporcionar al Comisario de los Sindicatos de Bonistas que, en su caso,
se constituyan, el informe anual de seguimiento de los factores ASG (ambiental, social y gobierno
corporativo) involucrados en los Proyectos en los que se ha invertido, asi de las actualizaciones y
novedades que apliquen relativas a las politicas ASG del Emisor, tal y como se hace referencia a este
informe anual de seguimiento en el apartado 4) del Anexo 6 de este DBII, que sera elaborado por el
Emisor y revisado por una entidad independiente y con experiencia reconocida en materia ASG

7.7.6.3. Destino de los fondos de los Bonos

El destino de los fondos que el Emisor obtenga de los Bonos de cada una de las Emisiones que se
realicen al amparo del Programa sera la financiacion del desarrollo de la actividad del Emisor y de su
Grupo con el fin de consolidar su crecimiento y expansion tanto a nivel nacional como internacional,
incluyendo en particular la financiacion de las aportaciones de capital y otros fondos propios (equity)
por parte de la Sociedad en cualesquiera Proyectos incluidos en cada momento en su pipeline, tanto en
Espafia como en LATAM, y més en concreto, en aquellos Proyectos en los que la Sociedad tiene la
intencion de mantener la titularidad de los activos durante la fase de explotacion dentro del modelo de
negocio de la Sociedad como Independent Power Producer (IPP).

De conformidad con el apartado 7.13 siguiente, en las Condiciones Finales de cada Emision se hara
mencidn expresa a si los requisitos de “Utilizacion de los fondos™ de los Green Bond Principles (GBP)
se cumplen para la Emision de que se trate, con el debido detalle sobre los Proyectos Verdes Elegibles
(Eligible Green Projects) a los que se destine el uso de los fondos obtenidos bajo dicha Emision.

Sin perjuicio de lo anterior, en las Condiciones Finales de cada Emisién podran concretarse destinos
adicionales de los fondos obtenidos con los Bonos.
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7.7.6.4. Condiciones financieras del Emisor

Segun se especifique en las Condiciones Finales de cada Emision, el Emisor tendra que cumplir con un
determinado Ratio Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA Relevante para cada ejercicio, que debera ser
validado por el auditor del Emisor con caracter anual.

En el caso de que se incumpliera en alguin momento el Ratio Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA
Relevante, el Emisor se compromete a, en el mismo dia en que el Certificado del Auditor deba ser
entregado al Comisario, (i) notificarlo a los Bonistas y (ii) solicitar a sus accionistas una aportacion de
fondos que computen como fondos propios (bien mediante una ampliaciéon de capital o mediante
préstamos participativos) con el fin de que el Emisor cumpla con el Ratio Deuda Financiera Neta
Senior/EBITDA Relevante (la “Aportacion de Accionistas™).

A estos efectos, el Emisor se compromete a realizar todas las actuaciones que sean ser necesarias o
convenientes para llevar a cabo la Aportacion de Accionistas.

La Aportacion de Accionistas, que habra de ser llevada a cabo en el plazo de 6 meses desde la fecha en
que el Certificado del Auditor debi6 ser entregado al Comisario, computara a efectos del calculo del Ratio
Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA Relevante como una reduccion de la Deuda Financiera Neta.

A estos efectos, el Emisor se obliga a entregar a los Bonistas, a través del Comisario, y al Asesor
Registrado, en el plazo de quince (15) Dias Hébiles desde la fecha en la que se realice la Aportacion de
Accionistas, un certificado del Ratio Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA Relevante post-aportacion,
en el que se evidencie que, tras la Aportacion de Accionistas, el Ratio Deuda Financiera Neta
Senior/EBITDA Relevante ha quedado restablecido y cumple por tanto con los niveles permitidos de
conformidad con las Condiciones Finales de cada Emision.

7.7.6.5. Prohibicién de dar garantias reales (negative pledge)

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor
se obliga a no otorgar garantias reales de naturaleza alguna (e.g. hipotecas, prendas) ni permitir cargos o
gravamenes de ningun tipo impuestos sobre cualquiera de los elementos constitutivos de su activo a favor
de terceros acreedores, salvo (i) aquellas garantias que deban otorgarse por imperativo legal; (ii) aquellas
garantias reales que hayan sido otorgadas por el Emisor con anterioridad a la fecha de este Documento
Base Informativo; (iii) aquellos derechos reales de prenda sobre acciones o participaciones sociales de
SPVs bajo esquemas de Project Finance; o (iv) aquellas garantias que sean expresamente autorizadas por
las correspondientes asambleas de Bonistas.

En los supuestos de que se otorgue (i) cualquier garantia por imperativo legal, o (ii) prendas sobre
acciones o participaciones sociales de una SPV bajo esquemas de Project Finance cuando los activos de
dicha SPV representen mas de un 3% de los activos totales consolidados de GRENERGY correspondiente
al ejercicio cerrado inmediatamente anterior, el Emisor entregard al Comisario de los Sindicatos de
Bonistas que, en su caso se constituyan, informacion sobre la naturaleza ¢ importes garantizados bajo
dichas garantias a la mayor brevedad posible desde la fecha de su otorgamiento y, en todo caso, en el
plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde dicha fecha.

7.7.6.6. Distribuciones a los accionistas

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor

se obliga a no efectuar Distribuciones que no hayan sido expresamente autorizadas por las

correspondientes asambleas de Bonistas durante los ejercicios de 2019 y 2020. Con respecto a las

Distribuciones durante los ejercicios 2021 y siguientes, solo se podran efectuar si: (i) el Ratio Deuda

Financiera Neta Senior/EBITDA Relevante validado por el auditor del Emisor con caracter anual es

inferior al nivel que se especifique en las Condiciones Finales de cada Emision; y (ii) el importe total de
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las Distribuciones no supera un determinado porcentaje sobre el beneficio distribuible con cargo al
ejercicio correspondiente (el “Pay-out Maximo”), segiin se especifique en las Condiciones Finales.

7.7.6.7. Venta de Activos Relevantes

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor
se compromete a reinvertir los fondos obtenidos por la venta, transmisién o cesién parcial o total
(deduciendo cualesquiera costes razonables en los que incurra el Emisor como consecuencia de dicha
venta, transmision o cesion) de cualquier Proyecto que haya sido financiado total o parcialmente con los
fondos obtenidos de una determinada Emision (a estos efectos, los “Activos Relevantes™), en uno o
varios Proyectos que también cumplan las condiciones de Proyectos Verdes Elegibles en el plazo maximo
de ciento ochenta (180) Dias desde la fecha.

Mientras estos fondos no se reinviertan, deberan estar depositados en una entidad de crédito de reconocida
solvencia (con un rating “Investment grade” por cualquiera de las tres principales agencias de rating
globales -S&P, Moody’s o Fitch-) y en caso de no encontrar alternativas de reinversion en un plazo
maximo de ciento ochenta (180) Dias, debera consultarse con los correspondientes Sindicatos de Bonistas
el destino de esos fondos, incluyendo la posibilidad de amortizacion anticipada de los Bonos de la
correspondiente Emision.

7.7.6.8. Operaciones con Partes Vinculadas

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor
no podra suscribir, y no podra permitir que las demads sociedades del Grupo suscriban, ningin contrato o
transaccion con cualquier Parte Vinculada que no se realice en condiciones normales de mercado.

7.7.6.9. Cumplimiento de la normativa y no corrupcién de agentes publicos

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor
se obliga a cumplir con todas las obligaciones legales significativas que le sean aplicables, ya sean de
caracter mercantil, civil, laboral, administrativo, incluyendo las obligaciones en materia tributaria y de
seguridad social, o de cualquier otra clase. Adicionalmente, el Emisor se obliga a comunicar mediante el
correspondiente hecho relevante en el MARF cualquier deuda o sancioén acordada por un 6rgano judicial
o administrativo, o por cualquier organismo publico o privado, que represente mas de un 3% del resultado
neto consolidado de GRENERGY correspondiente al ejercicio cerrado inmediatamente anterior.

Asimismo, el Emisor no realizard ninguna actividad susceptible de ser calificada como “corrupcion de
agente publico extranjero”, seglin se define en el Convenio de la OCDE sobre lucha contra la corrupcion
de agentes publicos extranjeros en las transacciones comerciales internacionales, ni como “corrupcion en
los negocios” en cualquiera de sus modalidades, seglin se define en el Codigo Penal espafiol.

7.8. Amortizacion anticipada de los Bonos

7.8.1. Amortizacion anticipada automatica

7.8.1.1. Supuestos de amortizacion anticipada automatica

Cada uno de los siguientes supuestos tendra la consideracion de supuesto de amortizacion anticipada
automatica de los Bonos (conjuntamente, los “Supuestos de Amortizacion Automatica” y cualquiera
de ellos, indistintamente, un “Supuesto de Amortizacion Automatica™):

7.8.1.1.1. Insolvencia

En el supuesto de que el Emisor sea insolvente o entre en concurso de acreedores, o no pueda cumplir
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regularmente sus obligaciones exigibles, o sea declarado insolvente o en concurso o se haya presentado
una solicitud voluntaria ante un tribunal pertinente para la declaracién de concurso por el Emisor, o
detiene, suspende o amenaza con detener o suspender el pago de la totalidad o una parte importante de
sus obligaciones exigibles.

7.8.1.1.2. Liquidacion

En el supuesto de que se realice una peticion o se apruebe una resolucion efectiva para la liquidacion o
disolucion del Emisor; o el Emisor o cualquier persona que actie en su nombre, anuncie publicamente su
intencion de dejar de llevar a cabo la totalidad o la practica totalidad de sus negocios u operaciones,
excepto con el propdsito de una reorganizacion, fusion o consolidacion en términos aprobados por
Asamblea de los Bonistas.

7.8.1.2. Procedimiento y consecuencias de la amortizacidén anticipada automatica

En caso de que ocurra cualquiera de los Supuestos de Amortizacion Automatica previstos en el apartado
7.8.1.1. anterior, el importe de principal de los Bonos pendiente de pago a dicha fecha, junto con
cualesquiera intereses u otras cantidades debidas al amparo de los mismos seran inmediatamente debidos
y exigibles.

En dicho caso, el Emisor debera pagar las cantidades debidas y exigibles de conformidad con lo previsto
en este apartado en un plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde la ocurrencia de dicho Supuesto
de Amortizacion Automatica.

A efectos aclaratorios, el Emisor debera informar a los Bonistas (a través del Comisario) de la ocurrencia
de cualquiera de los Supuestos de Amortizaciéon Automatica previstos en el apartado 7.8.1.1. anterior.
Sin perjuicio de lo anterior, cada Bonista podra, previa comunicacion escrita al Comisario, notificar por
escrito al Emisor de la concurrencia de cualquiera de los Supuestos de Amortizaciéon Automatica.

7.8.2. Amortizacion anticipada ejercitable individualmente por cada Bonista

7.8.2.1. Supuestos de amortizacidén anticipada individual

Cada uno de los siguientes supuestos tendra la consideracion de supuesto de amortizacion anticipada de
los Bonos ejercitable individualmente por cada Bonista (conjuntamente, los “Supuestos de
Amortizacion Anticipada Individuales” y cualquiera de ellos, indistintamente, un “Supuesto de
Amortizacion Anticipada Individual”):

7.8.2.1.1. Modificacion sustancial del objeto social del Emisor

En el supuesto de modificacion sustancial del objeto del Emisor, del alcance de su negocio, o de abandono
por parte del Emisor de su negocio o actividades, sin causa justificada, por un periodo ininterrumpido de
mas de sesenta (60) dias naturales.

7.8.2.1.2. Cambio de Control

Si se produjera un Cambio de Control en el Emisor.

Se entenderda que se ha producido un cambio de control (un “Cambio de Control”) del Emisor en
cualquier supuesto en virtud del cual el Accionista de Referencia deje de tener el control, directo o

indirecto, del Emisor (entendiéndose por “control” cualquiera de los supuestos previstos en el articulo 42
del Codigo de Comercio).
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7.8.2.1.3. Incumplimiento de determinadas obligaciones

Si el Emisor incumple cualquiera de las obligaciones adicionales especificadas en las Condiciones Finales
de cada Emision, asi como obligaciones (covenants) recogidas en los siguientes sub-apartados del
apartado 7.7.6.:

. Sub-apartado B) (Prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo) del
sub-apartado 7.7.6.2 (Obligaciones de informacion);

. Sub-apartado 7.7.6.3 (Destino de los fondos de los Bonos); y
. Sub-apartado 7.7.6.9 (Cumplimiento de la normativa y no corrupcion de agentes publicos);

7.8.2.2. Procedimiento y consecuencias de la amortizacidn anticipada individual

El Emisor deberd, con caracter inmediato, notificar a los Bonistas, a través del Comisario, sin perjuicio
de la publicacion del correspondiente Hecho Relevante en el MARF, la ocurrencia de cualquiera de dichos
Supuestos de Amortizacion Anticipada Individuales, sin perjuicio de la notificacion que cada Bonista
podra realizar al Emisor, previa comunicacion escrita al Comisario, de la concurrencia de cualquiera de
los Supuestos de Amortizacion Anticipada Individual (ambas notificaciones conjuntamente, la
“Notificacion de Supuesto de Amortizacién Anticipada Individual”).

En el caso de que ocurra cualquier Supuesto de Amortizacion Anticipada Individual, cada Bonista tendra
la opcidén (pero no la obligacion) de requerir al Emisor que éste amortice todo o parte (a eleccion del
Bonista correspondiente) de los Bonos de cada Bonista, a un precio igual al 100% del principal de cada
Bono, maés los intereses devengados y no pagados hasta la fecha de su amortizacion (la “Opcién de
Amortizacion Anticipada”).

Dicha Opcion de Amortizacion Anticipada podra ejercitarse en el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde
la fecha de recepcion de la Notificacion de Supuesto de Amortizacion Anticipada Individual (el “Periodo
de Ejercicio de la Opcién de Amortizacién Anticipada”).

A los efectos de ejercitar la Opcién de Amortizacién Anticipada se aplicara el procedimiento descrito a
continuacion. No obstante, en caso de que la practica de mercado sufriese alguna modificacion sustancial,
el Comisario se asegurara de que se aplique la practica de mercado vigente en cada momento, siempre
que facilite y mejore el ejercicio de la Opcion de Amortizacion Anticipada para el Bonista, de tal forma
que:

@) cada Bonista debera, dentro del Periodo de la Opcidon de Amortizacion Anticipada, instruir a la
Entidad Participante en la que tuviera depositados sus Bonos para que ésta envie a la entidad
agente designada por el Comisario para la coordinaciéon y procesamiento de la operacion de
amortizacion anticipada de los Bonos (el “Agente de Tabulacién”), una instruccion de
amortizacion anticipada de los Bonos (la “Instruccion de Amortizaciéon Anticipada”), que
contendra: los datos identificativos del Bonista, el nimero de Bonos sobre los que pretende
ejercitar la Opcidon de Amortizacion Anticipada, el numero de cuenta de valores y numero de
cuenta de efectivo de la Entidad Participante en la que deba efectuarse el abono del importe
correspondiente a la amortizacion de los Bonos y la manifestacion de que la Instruccion de
Amortizacion Anticipada tiene caracter irrevocable;

(i)  las Instrucciones de Amortizacion Anticipada se ajustaran al formato establecido por el Agente
de Tabulacién y podran ser enviadas unicamente por aquellas Entidades Participantes que
figuren en los registros de Iberclear como depositarias de los Bonos; y

(iii)  la recepcion de la Instruccion de Amortizacion Anticipada, que cumpla con todos los requisitos
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necesarios, recibida por el Agente de Tabulacion constituira una orden de adeudo en la cuenta
de valores y una orden de abono correlativa en la cuenta de efectivo en la Entidad Participante,
en la fecha de liquidacion respecto de todos los Bonos sobre los que se haya ejercitado la Opcion
de Amortizacion Anticipada, que seran materializadas por el Agente de Pagos.

El ejercicio de la Opcion de Amortizacion Anticipada por el Bonista tendra caracter irrevocable. Al final
del Periodo de Ejercicio de la Opcion de Amortizacion Anticipada, el Agente de Tabulacion informard al
Comisario, al Emisor y al Agente de Pagos sobre los Bonos a amortizar. El Emisor deberd amortizar los
Bonos correspondientes, dentro del plazo de quince (15) Dias Habiles desde la expiracion del Periodo de
Ejercicio de la Opcion de Amortizacion Anticipada.

7.8.3. Amortizacidn anticipada declarada por el Sindicato de Bonistas

7.8.3.1. Supuestos de amortizacion anticipada declarada por el Sindicato de Bonistas

Cada uno de los siguientes supuestos tendra la consideracion de supuesto de amortizacion anticipada de
los Bonos ejercitable por los Bonistas si asi lo deciden en sede de Asamblea de Bonistas por el régimen
de mayoria o mayoria reforzadas previstas en el Reglamento del Sindicato de Bonistas (conjuntamente,
los “Supuestos de Amortizacion Anticipada por Régimen de Mayorias” y cualquiera de ellos,
indistintamente, un “Supuesto de Amortizacion Anticipada por Régimen de Mayorias”):

7.8.3.1.1. Incumplimiento de las obligaciones de pago

Si el Emisor no pagase, a sus respectivos vencimientos, cualesquiera importes debidos en relaciéon con
los Bonos emitidos al amparo del Programa, y en particular, sin limitacion, en concepto de principal,
intereses, comisiones, gastos o cualquier otra suma debida en relacion con los Bonos, sin necesidad de
requerimiento previo alguno.

El Emisor no podré subsanar el incumplimiento de cualesquiera obligaciones de pago, salvo que sea
debido a un error o problema administrativo en cuyo caso dispondra de cinco (5) Dias Habiles para su
subsanacion.

7.8.3.1.2. Incumplimiento de determinadas obligaciones

Si el Emisor incumple cualquiera de las obligaciones (covenants) recogidas en el apartado 7.7.6., con la
excepcion de los sub-apartados indicados en el apartado 7.8.2.1.3 anterior, cuyo incumplimiento
determinaria un Supuesto de Amortizacion Anticipada Individual.

7.8.3.1.3. Denegacion de opinion de auditoria

El supuesto de que (a) los informes de auditoria de las cuentas anuales individuales o consolidadas del
Emisor emitidos por el auditor hayan incluido una opinion “denegada” con arreglo a los principios
generalmente aceptados en Espaiia, o bien (b) el auditor no emita opinion sobre las cuentas anuales
individuales o consolidadas del Emisor por causas imputables al Emisor ello no fuera subsanado en los
treinta (30) Dias Habiles siguientes desde que el auditor comunico al Emisor su voluntad de no emitir
dicha opinién.

7.8.3.1.4. Incumplimiento cruzado (cross default)

Cuando cualquier obligacion de pago del Emisor frente a terceros, de forma individual o agregada (en un
periodo de noventa (90) dias), por importe igual o superior al 3% del activo corriente consolidado de
GRENERGY correspondiente al ejercicio cerrado inmediatamente anterior, en el caso de endeudamiento
financiero y comercial, (i) resulte pagadera con anterioridad a la fecha de vencimiento originalmente
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establecida fuera de los supuestos contractualmente exigibles, o (ii) no sea pagada a su vencimiento, o
(iii) sea declarada vencida, liquida y exigible con anterioridad a la fecha inicialmente prevista, y no se
proceda a su subsanacion dentro del plazo de treinta (30) Dias Hébiles después del incumplimiento de
pago o declaracion de vencimiento de que se trate.

7.8.3.1.5. No admisién a negociacion de los Bonos en un sistema multilateral de negociacion

Si los Bonos emitidos al amparo de este Programa dejasen en cualquier momento de estar incorporados
a negociacion en el MARF o en otro sistema multilateral de negociacion (SMN) de la Union Europea, y
no se proceda a su subsanacion dentro del plazo de treinta (30) Dias Habiles.

7.8.3.2. Procedimiento v consecuencias de la amortizacién anticipada declarada por la Asamblea de

Bonistas

El Emisor debera informar a los Bonistas (a través del Comisario) de la ocurrencia de cualquiera de los
Supuestos de Amortizacion Anticipada por Régimen de Mayorias previstos en el apartado 7.8.3.1.
anterior. Sin perjuicio de lo anterior, cada Bonista podra, previa comunicacion escrita al Comisario,
notificar por escrito al Emisor de la concurrencia de cualquiera de los Supuestos de Amortizacion
Anticipada por Régimen de Mayorias.

Si dicho Supuesto de Amortizacién Anticipada por Régimen de Mayorias no ha sido subsanado en un
plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia del mismo (con la excepcion prevista en el apartado
7.8.3.1.1. (Incumplimiento de obligaciones de pago)), el Comisario debera convocar la Asamblea de
Bonistas (tal y como se regula en el Reglamento del Sindicato de Bonistas).

En dicha asamblea, los Bonistas decidiran, por medio de acuerdo de la Mayoria Reforzada de Bonistas
de conformidad con lo establecido en el articulo 12.2 del Reglamento del Sindicato de Bonistas, declarar
la amortizacidn anticipada de los Bonos o no hacerlo. El Comisario debera notificar al Emisor la decisién
adoptada por los Bonistas en el seno de dicha asamblea.

En el caso de que la Mayoria Reforzada de Bonistas decidiera declarar la amortizacion anticipada de los
Bonos, el Emisor debera pagar el importe de principal de los Bonos pendiente de pago a dicha fecha,
junto con cualesquiera intereses u otras cantidades debidas y exigibles bajo los Bonos en un plazo maximo
de quince (15) Dias Habiles desde la comunicacion realizada a tal efecto por el Comisario.

A los efectos del Programa, se entiende como “Mayoria Reforzada de Bonistas” el conjunto de Bonistas
que representen, al menos, dos tercios del importe nominal agregado de los Bonos de cada Emision
emitidos al amparo del Programa, salvo que se declare expresamente la fungibilidad de los Bonos
emitidos en varias Emisiones, en cuyo caso los dos tercios se computaran sobre el importe nominal
agregado de los Bonos de dichas Emisiones fungibles.

Las decisiones adoptadas por la Mayoria Reforzada de Bonistas seran vinculantes para todos los Bonistas
de la correspondiente Emision, incluso sobre aquellos que no hubieran votado o los que hubieran votado,
expresa o tacitamente, contra dicha decision.

7.9. Derechos econémicos que confieren los Valores, fechas de pago, servicio financiero de los
Bonos

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa careceran de derechos politicos distintos de los que
correspondan a los Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan de conformidad con lo previsto
en los articulos 403 y 419 y siguientes del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, (la “Ley de Sociedades de Capital”) y de los que
formaran parte todos aquellos que tengan la consideracion de Bonistas de cada Emision que se realice al
amparo del Programa (el “Sindicato de Bonistas”).
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El texto integro del Reglamento del Sindicato de Bonistas se adjuntara a cada una de las Condiciones
Finales de cada Emision, de conformidad con el modelo de Reglamento del Sindicato de Bonistas que se
adjunta como Anexo 7 de este DBII.

Los derechos econdmicos y financieros de los Bonistas seran los derivados de las condiciones de tipo de
interés, rendimientos y precios de amortizacion con que se emitan los Bonos y que se encuentran
recogidos en los apartados 7.11 y siguientes.

El servicio financiero de los Bonos sera atendido por Bankinter, S.A. (en esta condicidn, el “Agente de
Pagos”), abonandose directamente por el Agente de Pagos en cada fecha de pago en las cuentas propias
o de terceros, segun proceda, de las entidades participantes en IBERCLEAR las cantidades
correspondientes, sin necesidad de que los inversores deban realizar actuacion alguna en relacion con los
derechos econdmicos derivados de sus valores.

7.10. Tipo de interés nominal y disposiciones relativas al pago de los intereses

7.10.1. Tipo de interés nominal de los Bonos

El tipo de interés que se aplicard a los Bonos podra determinarse de cualquiera de las formas que se
recogen en los apartados siguientes y se especificara en las correspondientes Condiciones Finales de cada
Emision.

1) Bonos con un tipo de interés fijo

En los Bonos que, de conformidad con las Condiciones Finales correspondientes, tengan un interés fijo,
el interés (cupon) serd Unico e inalterable desde la fecha de emision hasta la fecha de amortizacion de los
correspondientes Bonos. Por tanto, no existira componente variable alguno para la determinacion del tipo
de interés de los Bonos, el cual quedara establecido en la fecha de emision que corresponda.

2) Bonos con un tipo de interés variable

En los Bonos que, de conformidad con las Condiciones Finales correspondientes, tengan un interés
variable, el interés podra determinarse por referencia al EURIBOR como tipo de interés de referencia de
mercado (o aquel otro tipo de interés de referencia que en el futuro pudiera sustituir al EURIBOR para
reflejar el Mercado Interbancario del Euro), con la adicién de un margen positivo o negativo, pudiendo
determinarse dicho margen como un margen fijo o variable, por referencia a su vez a un tipo de interés
de referencia de mercado. Igualmente, en los Bonos con tipo de interés variable, el interés podra
determinarse mediante una combinacion de tipos de interés fijos con tipos de interés variables.

Asimismo, en caso de que el EURIBOR resultase negativo, se entendera que el EURIBOR es cero (0).

En las Emisiones con tipo de interés variable, la base de referencia serd el EURIBOR al plazo que sea
indicado en las Condiciones Finales correspondientes, tomando como referencia la pagina de Reuters
“EURIBORO1” (o cualquiera que la sustituya en el futuro como “Pantalla Relevante”). Si dicha pagina
(o cualquiera que la sustituya en el futuro) no estuviera disponible, se tomara como Pantalla Relevante,
por este orden, las paginas de informacion electronica que ofrezcan los tipos Euribor (publicados por la
British Bankers Association) de Bloomberg, Telerate o cualquiera creada que sea practica de mercado
para reflejar el Mercado Interbancario del Euro.

En ausencia de tipos segun lo sefialado en el parrafo anterior, el tipo de interés de referencia sustitutivo
sera la media simple de los tipos de interés interbancarios para las operaciones de depoésito no transferibles
en euros al plazo que sea indicado en las Condiciones Finales correspondientes, y para un importe
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equivalente al importe de los Bonos ofertados en la fecha de determinacion del cupon por las entidades
sefaladas a continuacion, siendo dicho tipo de interés solicitado a estas entidades de manera simultanea:

a. Bankinter, S.A.

b. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
c. Banco Santander, S.A.

d. Caixabank, S.A.

€. Deutsche Bank, S.A.E.

La plaza de referencia sera Madrid.

En el supuesto de que alguna(s) de las citadas entidades no suministrara declaracion de cotizaciones de
tipos de interés, sera de aplicacion el tipo que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos
declarados por al menos dos de las entidades restantes.

En ausencia de tipos segun lo sefialado en los parrafos anteriores, serd de aplicacion el ultimo tipo de
interés de referencia del periodo de devengo de intereses inmediatamente anterior. En la primera fecha
de determinacion, en el supuesto de no publicacion o de no determinacion del tipo de interés de referencia
segun lo previsto en los parrafos anteriores, se tomaran los publicados en la pagina de Reuters
“EURIBORO1” (o cualquiera que la sustituya segtn los parrafos anteriores) el tltimo dia habil en el que
dicho tipo de interés de referencia haya sido publicado.

Para las Emisiones con tipo de interés variable, la fijacion del tipo de interés sera a las 11:00 a.m. (CET)
de dos dias habiles antes de la fecha de inicio de cada periodo de interés, salvo que se especifique otra
fijacion en las Condiciones Finales correspondiente.

Siempre que no se especifique otra cosa en las Condiciones Finales correspondientes a la Emision con
tipo de interés variable, se entendera por “dia habil” a estos efectos cualquier dia de la semana en el que
puedan realizarse transacciones de acuerdo con el calendario “TARGET 2” (Trans-european Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer) o cualquier calendario que lo sustituya en el futuro,
exceptuando aquellos dias que, aunque siendo habiles de acuerdo con el calendario “TARGET2”, fuesen
festivos en Madrid capital.

El plazo de vencimiento de los Bonos de cada Emision realizada al amparo del Programa se dividira en
sucesivos periodos de tiempo (los “Periodos de Intereses”) comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada Fecha de Pago (segun se determine esta fecha en las Condiciones Finales
correspondientes), incluyendo la Fecha de Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final.

Los intereses brutos a percibir en cada una de las Fechas de Pago de intereses de los Bonos se calcularan
mediante la aplicacion de la siguiente formula:

C=N*I* d/Base
Donde:

C = importe bruto del cupon periddico;

N = nominal del Bono vigente en la Fecha de Pago inmediata anterior, o en su defecto en la Fecha de
Desembolso;

I =tipo de interés nominal anual expresado en términos porcentuales;

d = dias transcurridos entre la fecha de inicio del periodo de devengo de interés y la Fecha de Pago del
cupon correspondiente, computandose tales dias de acuerdo con la Base establecida y teniendo en
cuenta la convencion de dias hébiles aplicable;
Base = Actual/365 o 360 (segun se especifique en las Condiciones Finales de cada Emision).
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7.10.2. Tipo de interés contingente

Ademas del interés ordinario (fijo o variable) que resulte de aplicacion, los Bonos podran (sélo si asi lo
especifican en las Condiciones Finales correspondientes) tener un tipo de interés contingente cuya
aplicacion estard ligada a la evolucion de la actividad internacional del Grupo y que se devengara sobre
el importe pendiente de amortizar de los Bonos de la Emision en cuestion en la correspondiente Fecha de
Pago. El tipo de interés contingente de los Bonos se especificard en las Condiciones Finales de cada
Emision.

El tipo de interés contingente sera complementario al tipo de interés ordinario (fijo o variable) que resulte
de aplicacion y serd exigible unicamente en caso de que el Ratio de MWs Internacionales sea igual o
superior al porcentaje que se fije en las correspondientes Condiciones Finales.

A estos efectos, con caracter simultaneo a la publicacion de las cuentas anuales consolidadas auditadas
del Emisor de conformidad con el apartado 7.7.6.2 anterior, el Emisor informara a los Bonistas (a través
del Comisario) del Ratio de MWs Internacionales del ejercicio inmediatamente anterior vy,
consecuentemente, de la obligacién o no de pagar el interés contingente a los Bonistas.

En caso de que resulte de aplicacion, el tipo de interés contingente serd pagadero en los términos
especificados en las correspondientes Condiciones Finales.

7.11. Fecha, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los intereses

La fecha de devengo y la Fecha de Pago de los derechos econdmicos correspondientes a los Bonos se
especificaran en las Condiciones Finales de cada Emision.

En el caso de que alguna de las Fechas de Pago establecidas en las Condiciones Finales de cada Emision
no fuera un Dia Hébil, el pago se realizara el Dia Habil inmediatamente posterior excepto que este dia se
sitlie en el mes siguiente, en cuyo caso el pago se realizara el primer Dia Habil inmediatamente anterior
(Modified Following Business Day Convention), no teniendo los titulares de los Bonos el derecho a
percibir intereses por dicho traslado.

7.12. Amortizacion ordinaria de los Bonos

7.12.1.Precio de amortizacioén

El precio de amortizacion de los Bonos podra ser igual, inferior o superior a su valor nominal, seglin se
especifique en las Condiciones Finales de la correspondiente Emision libre de gastos para el titular y
pagadero de una sola vez en la correspondiente fecha de vencimiento de los Bonos.

7.12.2.Fecha y modalidades de amortizacién

Las fechas y modalidades de amortizacion aplicables a los Bonos se fijaran en las Condiciones Finales,
pudiendo preverse amortizaciones periddicas de conformidad con un calendario de amortizaciones, o un
pago Unico a vencimiento (bullef), y estando comprendida la fecha de amortizacion final entre un minimo
de un (1) afio y un maximo de siete (7) aflos.

Si el dia de pago de la amortizaciéon no es un Dia Habil a efectos de calendario, el pago del mismo se

trasladara al Dia Habil inmediatamente posterior, sin que por ello el suscriptor tenga derecho a percibir
intereses por dicho diferimiento.
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7.13. Estructuracion de los Bonos que se emitan al amparo del Programa como “bonos verdes”

Los Principios de Bonos Verdes (Green Bond Principles, abreviadamente los “GBP”) publicados por la
International Capital Markets Association (ICMA) definen “bono verde” como cualquier tipo de
instrumento de deuda en el que los fondos obtenidos se destinen exclusivamente a financiar (o refinanciar)
de forma parcial o total proyectos verdes nuevos (o ya existentes) con un beneficio medioambiental claro
(de conformidad con los requisitos de “Utilizacion de los fondos™ de los GBP) y que estén alineados con
los cuatro componentes basicos de los GBP.

Para mas detalles sobre en qué consisten los bonos verdes y los GBP, se recomienda la lectura del

documento de Preguntas y Respuestas (Q&A) disponible en la pagina web de ICMA en inglés y traducido
al espaiol:

https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/questions-and-answers/

Al emitir un bono verde, los emisores lanzan una sefial respecto a su compromiso para actuar sobre las
cuestiones medioambientales, tanto interna como externamente, mediante la financiacion de proyectos
con claros beneficios medioambientales. También pueden lograr una mayor diversificacion de su base
inversora, lo que puede significar un incremento potencial de la demanda con las ventajas adicionales que
ello conlleva.

De acuerdo con la “second party opinion” otorgada al Programa por parte de Vigeo Eiris, proveedor
global de servicios ASG (ambiental, social y gobierno corporativo) para inversores y organizaciones
privadas, publicas y ONGs (la “Agencia de Rating ASG”) los Bonos que se emitan al amparo del
Programa tendran la consideracion de “bono verde”, de conformidad con los GBP.

Con este objeto, el Emisor ha identificado e identificara aquellos proyectos de energias renovables que
cumplan los requisitos para ser considerados como Proyectos Verdes Elegibles (Eligible Green Projects)
para obtener las correspondientes verificaciones por parte de la Agencia de Rating ASG.

De esta forma, en las Condiciones Finales de cada Emision se hara mencion expresa a que los requisitos
de “utilizacion de los fondos” de los GBP se cumplen para la Emision de que se trate, con el debido
detalle sobre los Proyectos Verdes Elegibles (Eligible Green Projects) a los que se destine el uso de los
fondos obtenidos de los Bonos de dicha Emision.

7.14. Prescripcion

Las reclamaciones por capital e intereses de los Bonos podran realizarse durante un periodo de cinco (5)
aflos desde de la fecha en que el pago sea debido.

7.15. Representacion de los Bonistas

Los titulares de los Bonos descritos en este Documento Base Informativo tendran derecho a voto en la
correspondiente Asamblea de Bonistas.

Se constituira un Sindicato de Bonistas para cada una de las Emisiones que se emitan al amparo del
Programa, que conferird a los tenedores de los Bonos los derechos que se establezcan en la Ley de
Sociedades de Capital y en el Reglamento del Sindicato de Bonistas. En el caso de que en las Condiciones
Finales se especifique la fungibilidad de los Bonos que se emitan bajo dicha Emision con otra u otras
Emisiones anteriores al amparo del Programa, el Sindicato de Bonistas sera unico para dichas Emisiones
fungibles.

Con la suscripcion de un Bono, el titular se convertira automaticamente en miembro del Sindicato de
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Bonistas de la Emision correspondiente. Las disposiciones relativas a las reuniones del Sindicato estan
contenidas en el Reglamento del Sindicato de Bonistas (tal y como este término se define a continuacion).

A estos efectos, para cada una de las Emisiones, la Sociedad ha nombrado a Bondholders, S.L. como
Comisario de cada uno de los Sindicatos de Bonistas, salvo que los mismos designen a otro comisario
distinto. Bondholders, S.L., sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad espafiola, con domicilio
en avenida de Francia 17, A, 1, 46023, Valencia, Espafia y NIF B-98604986, quien ha aceptado el cargo.

El texto del reglamento del Sindicato de Bonistas (el “Reglamento del Sindicato de Bonistas™) se
incluira en las Condiciones Finales de cada Emision que se realice al amparo de este Programa, que sera
conforme sustancialmente con el modelo de Reglamento que se adjunta como Anexo 7 de este DBII.

Con la suscripcion de un Bono, el titular se convertird automaticamente en miembro del Sindicato de
Bonistas de la Emision correspondiente. Las disposiciones relativas a las reuniones del Sindicato de
Bonistas estan contenidas en el modelo de Reglamento que se adjunta como Anexo 7 de este DBII.

7.16. Compromiso de liquidez

Salvo que se especifique otra cosa en las Condiciones Finales de cada Emision, no existird compromiso
de liquidez en relacion con los Bonos.

7.17. Forma de representacion mediante anotaciones en cuenta y designacion expresa de la sociedad
encargada de la llevanza del registro contable de valores, junto con sus entidades participantes

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa estaran representados mediante anotaciones en cuenta.
La entidad encargada del registro de anotaciones en cuenta y de la compensacion y liquidacion de los
Bonos es IBERCLEAR, domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1.

Los titulares de los Bonos que no tengan, directa o indirectamente a través de sus custodios, una cuenta
de participantes en IBERCLEAR podran participar en los Bonos a través de cuentas puente mantenidas
por cada una de Euroclear Bank SA/ N. V. (“Euroclear”) y Clearstream Banking, sociedad andnima,
Luxemburgo (“Clearstream, Luxemburgo”) con IBERCLEAR.

7.18. Restricciones sobre la libre transmisibilidad de los Valores

Los Bonos se emitiran sin restricciones, ya sean genéricas o especificas, a su libre transmisibilidad. De
conformidad con la norma segunda de la Circular 2/2018, los Bonos estaran dirigidos exclusivamente a
inversores cualificados, segun este término se defina en la normativa aplicable en cada momento.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en Derecho y de acuerdo
con las normas del MARF donde serdn incorporados a negociacion. La titularidad de cada Bono se
transmitira por transferencia contable. La inscripcion de la transmision a favor del adquiriente en el
registro contable producira los mismos efectos que la tradicion de titulos valores y desde ese momento la
transmision sera oponible a terceros.

7.19. Fiscalidad de los Bonos

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion en vigor a la fecha de este DBII, los Bonos se califican
como activos financieros con rendimiento explicito.

En consecuencia, a los Bonos emitidos al amparo del Programa al que hace referencia este Documento

Base Informativo les sera de aplicacion el régimen fiscal general vigente en cada momento para las
Emisiones de activos financieros con rendimiento explicito en Espaia.
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En particular, las rentas derivadas de los Bonos se conceptuan como rendimientos del capital mobiliario
y estan sometidas a los impuestos personales sobre la renta; (i) el Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (el “IRPF”); (ii) el Impuesto sobre Sociedades (el “IS”); y (iii) el Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (el “IRNR”™); y a su sistema de retenciones a cuenta, en los términos y condiciones
establecidos en sus respectivas leyes reguladoras y demas normas que les sirven de desarrollo.

A continuacion se expone el régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en su caso, posterior
transmision de los Bonos. Todo ello sin perjuicio de las modificaciones de los impuestos implicados en
los regimenes tributarios forales de Concierto y Convenio econdmico, respectivamente, en los territorios
historicos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros, excepcionales que
pudieran ser aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Se asume que los Bonos se representaran mediante anotaciones en cuenta y se solicitara la admision para
su negociacion y cotizacion en el MARF, puesto que dichas circunstancias tienen gran trascendencia, a
efectos de este analisis.

Este extracto no pretende ser una descripcion comprensiva ni exhaustiva de todas las consideraciones de
orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decisiéon de adquisicion de los Bonos, ni
tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales aplicables a todas las categorias de inversores,
algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las entidades exentas del Impuesto
sobre Sociedades, las Instituciones de Inversion Colectiva, los Fondos de Pensiones, las Cooperativas,
las entidades en régimen de atribucion de rentas, etc.) pueden estar sujetos a normas especiales.

En consecuencia, es recomendable que cualquier inversor interesado en la adquisicion de los Bonos
consulte con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado
a la vista de sus circunstancias particulares.

Del mismo modo, cada uno de los inversores y potenciales inversores habra de estar atentos a los cambios
que la legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.
Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable sera:

)] la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio (la “Ley del IRPF”’), modificada por la Ley 26/2014, de 27 de
noviembre, asi como en los articulos 74 y siguientes del Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo,
por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y se
modifica el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004,
de 20 de febrero (el “Reglamento del IRPF”’), modificado por el Real Decreto 1003/2014, de 5
de diciembre;

(i) la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (la “LIS”) asi como los
articulos 60 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real
Decreto 634/2015, de 10 de julio (el “Reglamento del IS”);

(ii1) el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (la “Ley del IRNR”), modificado por la
Ley 26/2014, de 27 de noviembre, y en el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio por el que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes (el “Reglamento del
IRNR”);

(iv) la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (la “Ley del IP”).
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7.19.1. Inversores Personas Fisicas con Residencia Fiscal en Territorio Espaifiol

7.19.1.1. Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicion de contribuyentes por
el IRPF, tanto por el concepto de intereses, como con motivo de la transmision, reembolso o amortizacion
de dichos Bonos, tendran la consideracion de rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la cesién
a terceros de capitales propios en los términos del articulo 25.2 de la Ley del IRPF.

El tipo impositivo aplicable a dichos rendimientos vendra determinado por la siguiente escala a la fecha
de este Documento Base Informativo del 19% (para los primeros 6.000 euros de renta), del 21% (para las
rentas comprendidas entre 6.000,01 euros y 50.000 euros) y del 23% (para las rentas que excedan de
50.000 euros).

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversion en Bonos por parte
de personas fisicas residentes en territorio espafiol estaran sujetos a retencion, en concepto de pago a
cuenta del IRPF correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 19%. La retencion que se
practique sera deducible de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso, a las devoluciones previstas en la
legislacion vigente.

Sin perjuicio de lo anterior, en el caso de la transmision, reembolso o amortizacién de los Bonos, de
conformidad con el articulo 75.3.e) del Reglamento del IRPF, no existira obligacion de retencion sobre
estos rendimientos cuando:

6 Los Bonos estén representados mediante anotaciones en cuenta; y

(i) Se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol (que no es aplicable en el caso
de incorporacion de los Bonos en el MARF).

Sin embargo, si debera practicarse la correspondiente retencion sobre la parte del precio que equivalga al
cupo6n corrido en las transmisiones de los Bonos efectuadas dentro de los treinta (30) dias inmediatamente
anteriores al vencimiento del cupdn, cuando (i) el adquirente de los Bonos sea una persona o entidad no
residente en territorio espafiol o sea sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, y (ii) el interés pagado
por los Bonos esté exceptuado de la obligacion de retener en relacion con el adquirente.

En estos casos, la base de la retencion estara constituida por la parte del precio que equivalga al cupon
corrido del valor transmitido, dado que las rentas derivadas de la transmision de estos activos se
encuentran no sujetas a retencion.

Para proceder a la transmision o reembolso de los Bonos se debera acreditar la adquisicion previa de los
mismos con intervencion de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como por el
precio por el que se realiz6 la operacion. La entidad emisora no podré proceder al reembolso cuando el
tenedor no acredite su condicion mediante el oportuno certificado de adquisicion.

En caso de rendimientos obtenidos por la transmision, la entidad financiera que actie por cuenta del
transmitente sera la obligada a retener.

7.19.1.2.Impuesto sobre el Patrimonio

Cada uno de los titulares de los Bonos que sea persona fisica con residencia fiscal en territorio espafiol
esta sometido al Impuesto sobre el Patrimonio (el “IP”) por la totalidad del patrimonio neto del que sea
titular a 31 de diciembre, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse
los derechos.
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Con caracter general, existe un minimo exento hasta los 700.000 euros. El exceso sobre dicho limite
tributara por el IP de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y
el 2,5%. Todo ello sin perjuicio de lo que haya establecido, en su caso, cada Comunidad Autéonoma, ya
que las Comunidades Autéonomas tienen competencias normativas, llegando a regular, también, normas
especiales que prevén determinadas exenciones o bonificaciones, asi como tipos incrementados, que
deberan ser consultadas.

7.19.1.3. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
Las personas fisicas residentes fiscales en Espafia que adquieran los Bonos o derechos sobre los mismos
por herencia, legado o donacion estaran sometidos a este Impuesto de acuerdo con las normas estatales,

forales y autondmicas que sean de aplicacion segun sea el lugar de residencia habitual del causante o
donatario.

7.19.2. Inversores Personas Juridicas con Residencia Fiscal en Territorio Espafiol

7.19.2.1. Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de los Bonos tanto con ocasion del
pago del cup6én como con motivo de su transmision, reembolso o amortizacion se integraran en la base
imponible del impuesto, gravandose al tipo general del 25% en el caso de que la base imponible del
impuesto, una vez realizados los ajustes extracontables pertinentes, resultase positiva.

En materia de retenciones e ingresos a cuenta del IS, con caracter general los rendimientos del capital
mobiliario dinerarios estaran sujetos a retencion, actualmente al tipo del 19%. No obstante, con arreglo
al régimen especial previsto en la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 y siempre y cuando
se cumpla con el régimen de informacion establecido en el RD 1065/2007, los pagos de cupon bajo los
Bonos estaran exentos de retencion para este tipo de inversores.

Véase el apartado 7.19.4 siguiente con un resumen de este régimen de informacion.

Asimismo, y sin perjuicio de lo anterior, cabe mencionar que en materia de retenciones e ingresos a
cuenta, con caracter general, también estan exceptuados de retencion, conforme a lo dispuesto en el
articulo 61.q) del Reglamento del IS, los Bonos que (i) estén representados mediante anotaciones en

cuenta y (ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores espaiiol o en el MARF.

El procedimiento para hacer efectiva la exencion descrita en el parrafo anterior, sera el contenido en la
Orden de 22 de diciembre de 1999, no derogada por la Ley 10/2014.

En caso de no aplicar las exenciones sefialadas anteriormente, la retencion, con el caracter de pago a

cuenta del IS, se practicara al tipo actualmente en vigor del 19%. La retencion a cuenta que en su caso se
practique, sera deducible de la cuota del IS.

7.19.2.2.Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas juridicas no estan sujetas al IP.

7.19.2.3.Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.
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7.19.3. Inversores no Residentes en Territorio Espafiol

7.19.3.1.Impuesto sobre la Renta de no residentes: Inversores no residentes en Espafia con
establecimiento permanente

Los inversores no residentes con establecimiento permanente en Espafia aplicaran un régimen tributario
similar al descrito para los inversores personas juridicas residentes en Espafia. Ello sin perjuicio de lo
dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espana (los “CDI”) que pudieran
determinar la no tributaciéon de las rentas correspondientes o, en su caso, la aplicacion de tipos de
gravamen reducidos.

7.19.3.2.Impuesto sobre la Renta de no residentes: Inversores no residentes en Espafia sin establecimiento
permanente

Con caracter general, las rentas derivadas de los Bonos obtenidas por no residentes fiscales en Espafia,
sin establecimiento permanente en dicho territorio, estaran sujetas a tributacion al tipo del 19%, siendo,
en su caso, objeto de retencioén al mismo tipo.

En la medida en que a los Bonos les resulte de aplicacion lo previsto en la Disposicion Adicional primera
de la Ley 10/2014, los rendimientos obtenidos por inversores no residentes sin establecimiento
permanente de dichos Bonos estarian exentos de tributacion por el IRNR (y por tanto, de retencion). Para
que sea aplicable la exencion mencionada en el parrafo anterior, sera necesario cumplir con el
procedimiento previsto en el articulo 44.4 del Real Decreto 1065/2007.

Asimismo, podria resultar de aplicacion una exencion de tributacion o, en su caso, un tipo reducido, si el
perceptor es residente en un pais que haya suscrito con Espafia un convenio para evitar la doble
imposicion que establezca dicha exencion o tipo reducido y siempre que el citado inversor acredite su
derecho a la aplicacion del mencionado convenio a través de la aportacion del correspondiente certificado
de residencia fiscal relativo al ejercicio en que se obtengan las rentas.

7.19.3.3.Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de aplicacion de los CDI, estan sujetas al IP con caracter general, las
personas fisicas no residentes en Espafa respecto de sus propiedades o derechos situados en Espafia o
que puedan ejercitarse en territorio espaifiol que excedan de 700.000 euros, sin perjuicio de las exenciones,
reducciones o bonificaciones que pudieran resultar aplicables.

Las personas fisicas que sean residentes en un Estado miembro de la Union Europea o del Espacio
Economico Europeo tendran derecho a la aplicacion de la normativa propia aprobada por la Comunidad
Auténoma donde radique el mayor valor de los bienes y derechos de que sean titulares y por los que se
exija el impuesto, porque estan situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio espaiiol.

Asimismo, de acuerdo con la Jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Union Europea y del Tribunal
Constitucional existente en la fecha de este resumen, la normativa sefialada en el parrafo anterior también
deberia poder ser aplicada por personas fisicas residentes en paises terceros.

7.19.3.4. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Igualmente, conforme a la Ley del ISD, las personas fisicas no residentes en Espafia que adquieran los
valores o derechos sobre los mismos por herencia, legado o donacién y que sean residentes en un pais
con el que Espaia tenga suscrito un CDI en relacion con dicho impuesto, estaran sometidos a tributacion
de acuerdo con lo establecido en el respectivo convenio. Para la aplicacion de lo dispuesto en el mismo,
sera necesario contar con la acreditacion de la residencia fiscal mediante el correspondiente certificado

validamente emitido por las autoridades fiscales del pais de residencia del inversor en el que se
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especifique expresamente la residencia a los efectos previstos en el Convenio.

En caso de que no resulte de aplicacion un CDI, las personas fisicas no residentes en Espaiia estaran
sometidas al ISD de acuerdo con las normas estatales.

No obstante lo anterior, si el causante, heredero o el donatario son residentes en un Estado miembro de
la Unién Europea o del Espacio Economico Europeo, segun el caso concreto podra resultar de aplicacion
la normativa aprobada por la correspondiente Comunidad Autdénoma, siguiendo reglas especificas.

Asimismo, de acuerdo con la Jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unidon Europea y del Tribunal

Constitucional existente en la fecha de este resumen, la normativa sefialada en el parrafo anterior también
deberia poder ser aplicada por personas fisicas residentes en paises terceros.

7.19.4. Régimen de Informacién dispuesto en el Articulo 44 del Real Decreto 1065/2007.

La Ley 10/2014 establece ciertas obligaciones de informacion respecto de los Bonos que deberan ser
cumplidas con ocasion de cada pago de rendimientos procedentes de las mismas. El desarrollo
reglamentario de dichas obligaciones de informacién se encuentra recogido en el articulo 44 del RD
1065/2007.

En el caso de los Bonos, como valores que se registren originariamente en una entidad de compensacion
y liquidacion de valores domiciliada en territorio espailol, las entidades que mantengan los Valores
registrados en sus cuentas de terceros, asi como las entidades que gestionan los sistemas de compensacion
y liquidacion de valores con sede en el extranjero que tengan un convenio con la citada entidad de
compensacion y liquidacion de valores domiciliada en territorio espafiol, deberan suministrar al Emisor,
en cada pago de rendimientos, una declaracion que de acuerdo con lo que conste en sus registros contenga
la siguiente informacion respecto de los valores:

o Identificacion de los Valores;

« Importe total a reembolsar;

o Importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF;

e Importes a reembolsar que deban abonarse por su importe integro (que seran, en principio, los
correspondientes a sujetos pasivos del IRNR y del IS).

El formato de la citada declaracion se ajustara al establecido a tal efecto en el anexo del RD 1065/2007.
Esta declaracion se presentara el dia habil anterior a la fecha de cada vencimiento de los rendimientos.
La falta de presentacion de la mencionada declaracion por alguna de las entidades obligadas en la fecha
prevista anteriormente determinard, para el Emisor o el Agente de Pagos, la obligacion de abonar los
rendimientos que correspondan a dicha entidad por el importe liquido que resulte de la aplicacion del tipo
general de retencion (actualmente el 19%) a la totalidad de estos.

No obstante, si antes del dia 10 del mes siguiente al mes en que venzan los rendimientos derivados de los
valores, la entidad obligada presentara la correspondiente declaracion, el Emisor o el Agente de Pagos,
procederd, tan pronto como la reciba, a abonar las cantidades retenidas en exceso.

7.19.5. Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de los titulos emitidos

La emision, suscripcion, transmision, amortizacion y reembolso de los Bonos estd sujeta y exenta o no
sujeta, segun los casos, del Impuesto sobre el Valor Afiadido (articulo 20.Uno.18 letra 1) de la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido). Asimismo, dichas actividades no
estaran sujetas a la modalidad de Transmisiones Patrimoniales Onerosas del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (articulo 7.5 del Real Decreto Legislativo
1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
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Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados) y exenta de la modalidad de Actos
Juridicos Documentados del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados (articulo 45.1.B.15 del citado Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados).

7.20. Legislacion aplicable

7.20.1. Legislacion aplicable

Los Valores se emitiran de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable al Emisor o a
los Valores en cada momento. En particular, se emitiran de conformidad con la Ley del Mercado de
Valores, la Ley de Sociedades de Capital y aquellas otras normas que desarrollan las mencionadas.

7.20.2. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se establece el Programa

Las resoluciones y acuerdos del Emisor por los que se procedié a la aprobacion del Programa fue el
acuerdo del consejo de administracion del Emisor de fecha 1 de octubre de 2019.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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VIII. INCORPORACION DE LOS VALORES

8.1.

8.2.

IX.

Solicitud de incorporacion de los valores al Mercado Alternativo de Renta Fija. Plazo de
incorporacion.

Se solicitara la incorporacion de los Bonos en el MARF. Dicha incorporacion tendré lugar dentro de
los treinta (30) dias naturales siguientes a la Fecha de Desembolso y, en todo caso, durante el periodo
de vigencia del Documento Base Informativo.

En caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicaran los motivos del retraso al MARF y se
haran publicos a través de un hecho relevante en el MARF, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad contractual en que pueda incurrir el Emisor.

El MAREF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacion (SMN), en los
términos previstos en los articulos 26 y siguientes del Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre,
de medidas urgentes para la adaptacion del derecho espaiiol a la normativa de la Union Europea en
materia del mercado de valores, constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la
negociacion de valores de renta fija.

Concretamente, los fondos se destinaran a la actividad propia del Emisor y de su Grupo, tal y como
se establece en el apartado 7.7.6.3 anterior.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
incorporacion, permanencia y exclusion de los valores en MARF, segtn la legislacion vigente y su
normativa, aceptando cumplirlos. Este Documento Base Informativo de valores de medio y largo
plazo es el requerido por la Circular 2/2018.

Ni el MARF ni la CNMV ni la Entidad Coordinadora ni la Entidad Colocadora han aprobado o
efectuado ningln tipo de verificacion o comprobacién en relacion con el contenido de este
Documento Base Informativo, de las cuentas anuales auditadas presentadas por la Sociedad y del
informe de evaluacidn crediticia y de riesgo de emision requeridos por la Circular 2/2018, sin que la
intervencion del MARF suponga una manifestacion o reconocimiento sobre el caracter completo,
comprensible y coherente de la informacion contenida en la documentacion aportada por el Emisor.

La liquidacion de las operaciones se realizard a través de IBERCLEAR. El Emisor hace constar
expresamente que conoce los requisitos para el registro y liquidacion en IBERCLEAR.

Costes de todos los servicios de asesoramiento legal, financiero, auditoria y otros al Emisor
originados por el Programa, colocacion e incorporacion de los valores

Los gastos estimados por el asesoramiento financiero, legal, informe de evaluacion crediticia y
otros servicios prestados al Emisor en relacion con el Programa y la preparacion e incorporacion
en el MARF de este Documento Base Informativo ascienden a un importe aproximado total de
200.000 euros. Asimismo, con ocasion de cada Emision se incurrird en gastos adicionales que se
especificaran, en su caso, en las correspondientes Condiciones Finales.

DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Podran inspeccionarse los siguientes documentos (o copias de los mismos) durante el periodo
de validez del Documento Base Informativo y hasta la fecha de amortizacion de los Bonos que
se emitan al amparo del Programa:

a) Los estatutos del Emisor pueden consultarse en el Registro Mercantil de Madrid y en la
pagina web de la Sociedad:
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http://grenergy.eu/wp-content/uploads/2015/07/Estatutos-Sociales-Grenergy-Renovables-S.A.2.pdf

b) La informacion financiera historica del Emisor para los ejercicios y periodos que preceden a
la publicacion del Documento Base Informativo podra consultarse en el Anexo 3, el Anexo 4
y el Anexo 5 de este Documento Base Informativo, en la pagina web del MAB y en la pagina
web de la Sociedad.

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/EE/Ficha/GRENERGY RENOVABLES ES0105079000.a
spx#tss_infoFinanciera

Como responsable del Documento Base Informativo:

Fdo.: D. David Ruiz de Andrés
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ANEXO 1
MODELO DE CONDICIONES FINALES

CONDICIONES FINALES DE INCORPORACION DE LOS BONOS DE LA
[¢PRIMERA/SEGUNDA/TERCERA] EMISION AL AMPARO DEL PROGRAMA DE RENTA
FIJA GRENERGY RENOVABLES 2019

IMPORTE NOMINAL TOTAL DE [e] EUROS

Los bonos de la “[Nimero de Emision] Emision al amparo del Programa de Renta Fija GRENERGY
RENOVABLES 2019” emitidos por GRENERGY RENOVABLES, S.A. (“GRENERGY" o ¢l “Emisor”)
mediante la suscripeion por parte de D. David Ruiz de Andrés de estas Condiciones Finales, en virtud de la
delegacion de facultades otorgada por acuerdo del consejo de administracion de GRENERGY de fecha [e]
de octubre de 2019 (el “Acuerdo del Consejo de Administracién’™), se incorporan al Mercado Alternativo
de Renta Fija (el “MARF") al amparo del documento base informativo de incorporacion de valores de
medio y largo plazo (el “Documento Base Informativo™) de fecha [e] de octubre de 2019.

Estos términos y condiciones finales (las “Condiciones Finales”) complementan y concretan los términos
y condiciones generales del Programa y de los Bonos indicados en la Seccién VII del Documento Base
Informativo y, por tanto, deberdn leerse junto con el Documento Base Informativo publicado en la pdgina
web del MARF ([e]). Sin perjuicio del cardcter complementario y no modificativo de las Condiciones
Finales con respecto a al Documento base Informativo, en caso de discrepancia entre el Documento Base
Informativo y las Condiciones Finales, prevalecerdn estas dltimas.

El inversor deberd leer las Condiciones Finales junto con el Documento Base Informativo. En estas
Condiciones Finales, los términos definidos que figuren con su primera inicial en maydscula tendrin el
significado que a ellos les atribuye el Documento Base Informativo, salvo que expresamente se indique lo

conlrario.

I. PERSONA FIRMANTE CON PODER SUFICIENTE Y RESPONSABLE DE LA
INFORMA CION

D. David Ruiz de Andrés, en nombre y representacion de la Sociedad, en su condicién de Presidente del
Consejo de Administracién y de Consejero Delegado Emisor, en virtud de la delegacion de facultades
otorgada mediante el Acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad de fecha [e]. asume la
responsabilidad de la informacién contenida en estas Condiciones Finales que complementan el Documento

Base Informativo,

Como responsable de las Condiciones Finales, D. David Ruiz de Andrés declara (i) que tras comportarse
con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida en las Condiciones Finales
es, segtin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su
contenido; y (ii) que el importe nominal total de los Bonos objeto de estas Condiciones Finales |, no supera
el importe nominal maximo total (50.000.000 de euros) del Documento Base Informativo,



II.

DESCRIPCION, CLASE Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

“[Primera/Segunda/Tercera] Emisién al amparo del Programa de Renta F ija GRENERGY RENOVABLES

20197

CARACTERISTICAS PRINCIPALES

Emisor:

Denominacion de la Emisidn:
Naturaleza de los Bonos:

Cadigo ISIN:

Fungibilidad de los Bonos

Divisa:

Importe nominal y efectivo total de la Emisién:

Importe unitario nominal y efectivo de los Bonos:

Fecha de emisién:

Fecha de desembolso:
Plazo de vencimiento;
Fecha de vencimiento:

Sistema de amortizacién final:

Incorporacién de los Bonos:

GRENERGY RENOVABLES, S.A.
[e]

Bonos simples senior no garantizados (unsecired)

[e]

Existe la facultad para ¢l Emisor de hacer esta Emision
fungible con nuevas Emisiones.

[Esta Emisidn es fungible con la [Miimero de Emision]
Emision de fecha [e].

Euro (€)
Importe nominal total: [e] euros
Importe efectivo total: [e] euros
Importe nominal unitario: 100,000 euros
Importe efectivo unitario: [e] euros
Precio de emision: [@]% del valor nominal
Niimero de valores: [e]

(@]

(o]

[®]

[®]

[Unico pago a fecha de vencimiento (bullet)]

[Mediante [®] cuotas con periodicidad [e] segtin el siguiente

calendario: [®]
Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF)
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15 Representacién, compensacion y liquidacion: Mediante anotaciones en cuenta. La compensacidn y
liquidacidn de los Bonos serd gestionada por la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Bonos, S.A.U. (IBERCLEAR) y sus
entidades participantes.
TIPO DE INTERES
16 Tipo de interés: [eFijo]: [®]% p.a.
Base de cdlculo para el devengo de intereses: Actual/[@365/360)
[®Variable]
e Tipo de referencia: EURIBOR
e Base de cdleulo para el devengo de intereses:
Actual/[@365/360]
e Suelo o floor: [eSi, tipo del [e]% / No|
[eEn caso de que el tipo de referencia aplicable fuese
negativo, se considerard en todo caso que es cero (0).]
e Pigina o fuente del tipo de relerencia: [incluir en caso de que
no sea EURIBOR)
e Evolucidn reciente del tipo de referencia: [incluir en caso de
gue no sea EURIBOR)]
o Margen: [e]%
17 Fecha de inicio de devengo de intereses: [e]
18 Periodos de interés: [e]
19 Fechas de pago de intereses ordinarios [e]
19 bis Tipo de interés contingente [e]
Fechas de pago del tipo de interés contingente [e]
AMORTIZACION DE LOS VALORES
20 Fecha de amortizacién de los Bonos a vencimiento: [e]
21 Amortizacion anticipada de los Bonos por el Emisor [eNo aplicable]
(call option): [® Amortizacién anticipada a partir del [e] aniversario de la fecha
de emision, con una comisidn de amortizacion anticipada del [@]%]
22 Amortizacién anticipada de los Bonos por los
Bonistas: Véase apartado 7.8.2 del Documento Base Informativo.
23 Amortizacion anticipada de los Bonos por decision

individual de cada Bonista: Véase apartado 7.8.3 del Documento Base Informativo,
[eincluyendo el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones
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adicionales estipuladas en el apartado 41 bis de estas Condiciones
Particulares].

RATING DEL EMISOR

24 Rating del Emisor: BB+ con tendencia estable., segtin informe de 20 de junio de
2019 de Axesor Risk Management S.1.U.

CERTIFICACION DE CUMPLIMIENTO DE LOS GREEN BOND PRINCIPLES (GBP)

25 Proyectos Verdes Elegibles para los que los fondos [e]
son utilizados:

DISTRIBUCION, COLOCACION, LIQUIDEZ Y ASEGURAMIENTO

26 Colectivo de potenciales suscriptores: Esta colocacién se dirige exclusivamente a “contrapartes
elegibles” y “clientes profesionales”. segiin la definicién
atribuida a cada una de dichas expresiones en la Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de
mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos
[inancieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE
y la Directiva 201 1/61/UE (“MiFID II"), excluyendo en todo
caso a inversores minoristas en ¢l Espacio Econdmico Europeo

(“EEE").
27 Periodo de suscripeidn: [e]
28 Tramitacién de la suscripcion: Solicitud ante 1a Entidad Colocadora
29 Procedimiento de adjudicacién y colocacién: Discrecional de la Entidad Colocadora
30  Fechade desembolso: [@]
31 Entidad(es) Directora(s): Bankinter, S.A.
32 Entidades Co-Directora(s): N/A
33 Entidad(es) Ascgurador(as): N/A
34 Entidad(es) Colocadora(s): Bankinter, S.A.
35 Entidad(es) de contrapartida y obligaciones de N/A

liquidez:
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36

37

41

Restricciones de venta:

Representacion de los Bonistas:

Reglamento del Sindicato de Bonistas

Segiin la legislacién vigente, no existen restricciones
particulares ni de cardcter general a la libre transmisibilidad de
los valores, sin perjuicio de las limitaciones que puedan
resultar derivadas de la normativa aplicable en los paises donde
vaya a realizarse la Emisién y las derivadas del Sistema
Multilateral de Negociacion en el que se negocian.

De conformidad con el apartado 2 de la norma segunda de la
Circular 2/2018, los Bonos estin dirigidos exclusivamente a
inversores cualificados y clientes profesionales.

La delinicién de inversores cualificados y de clientes
profesionales se recogen en el articulo 2.¢) del Reglamento de
Folletos (2017/1129) y en el articulo 205 de la LMV,
respectivamente.

Los Bonos podrdn ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del
MARF donde serdn incorporados a negociacién. La
titularidad de cada Bono se transmitird por transferencia
contable.

La inscripeion de la transmision a favor del adquiriente en el
registro contable producird los mismos efectos que la
transmision de titulos valores y desde ese momento la
transmision serd oponible a terceros.

Asimismo, no se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna
Jurisdiceién a fin de permitir una oferta piblica de los Bonos
o la posesidn o distribucion del Documento Base Informativo
o de cualquier otro material de oferta en ningtin pais o
jurisdiccion donde sea requerida actuacion para tal propésito,
de acuerdo con lo establecido en el Documento Base
Informativo.

Bondholders, S.L..

Véase Anexo (A) de estas Condiciones Finales

INFORMA CION OPERATIVA DE LOS VALORES

Agente de Pagos:
Calendario relevante para el pago de los flujos
establecidos en la Emision:

Bankinter, S.A.

[e<]

OBLIGACIONES DE LA EMISION

Obligaciones del Emisor:

Todas las previstas en el apartado [7.7.6] del Documento Base
Informativo.

En relacién con la obligacion relativa a distribuciones a los
accionistas:

(1) Ratio Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA
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Relevante por encima del cual no se permitirdn
distribuciones a los accionistas serd del [e]x; y

(i1) el Pay-ont Maximo a partir del ejercicio 2021 serd del
[®]%.
[41  Obligaciones Adicionales] [o]:
bis
42 Covenants financieros especificos de la Emision [e]
43 Prohibicion especifica de distribuciones del (]

beneficio neto

Estas Condiciones Finales estdn visadas en todas sus pdginas y firmadas a fecha [e]].

GRENERGY RENOVABLES, S.A.
p-p-

Fdo.: D. David Ruiz de Andrés
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ANEXO 2
DEFINICIONES

PARTE A
TERMINOS DEFINIDOS (EXCLUYENDO MAR)

A los efectos de este Documento Base Informativo se entenderdn que los siguientes términos definidos

tendrdn el significado que se les asigna:
“Agente de Pagos™: significa Bankinter, S.A.
“Asesor Registrado”: signilica NORGESTION, S.A,

“Auditor de Cuentas™: significa Mazars Auditores S.L.P.. ofcualquier otra firma de auditoria de cuentas
de reconocido prestigio internacional designada por el Emisor y comunicada previamente al Comisario.

“Beneficio Neto™: significa, con relacion al Emisor y atendiendo a sus cuentas anuales consolidadas o

individuales, ¢l Resultado atribuido a la Sociedad.
“Bonistas”: significa la totalidad de titulares de los Bonos que suscriben la Emision correspondiente.

“Bonos” o **Valores™: significa la totalidad de los Bonos que se emitan en cada momento al amparo del

Programa al que hace referencia este Documento Base Informativo.

“Certificado del Auditor”: significa certificacion emitida por su auditor respecto a los elementos descritos

en el apartado 7.7.6.2.

“Circular 2/2018": significa la Circular 2/2018 del MARF, de 4 de diciembre, sobre incorporacion y
exclusion de valores al Mercado Alternativo de Renta Fija.

“CNMV” significa la Comision Nacional del Mercado de Valores.

“Comisario™: significa el Comisario del Sindicato de Bonistas de conformidad con lo establecido en la Ley
de Sociedades de Capital y normativa de desarrollo.

“Condiciones Finales™: significa las condiciones finales de cada Emisién, cuyo modelo se adjunta como
Anexo 1 del Documento Base Informativo, que complementan y concretan los términos y condiciones del
Programa y de los Bonos indicados en la Seccion VII del Documento Base Informativo.

“Contrato Marco de Colocacién™: significa el contrato marco de colocacién en relacién con el Programa
y los Bonos, suscrito entre el Emisor y la Entidad Colocadora con fecha [@] de 2019, 1al y como sea novado
o modificado en cada momento.

“Dias Habiles” ¢ individualmente cada uno de ellos “Dia Habil”: significa, cualquier dia de la semana,
excepto (a) los sdbados y los dias festivos fijados como tales por los calendarios oficiales para la ciudad de
Madrid; y (b) los dias festivos fijados como tales en el calendario del sistema de pagos en euros TARGET2
(Trans-Euwropean Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer Systent).

“Dias Naturales” e individualmente cada uno de ellos “Dia Natural”: significa todos los dias del
calendario gregoriano.

“Dias TARGET2” ¢ individualmente cada uno de ellos “Dia TARGET2": significa los dias en que no
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esté cerrado y, por tanto, esté operativo el Trans-E uropean Automated Real Time Gross- Settlement Express
Transfer System 2 (TARGET?2).

“Distribuciones™: significa cualquier distribucién o pago en dinero o en especie efectuado por el Emisor a
sus socios (sean directos o indirectos) por distribucién de dividendos o distribucion de reservas, reducciones
de capital social, devoluciones de primas de emisién, pago de principal, intereses y/o comisiones bajo
cualquier otro contrato.

“Documento Base Informativo™ significa el documento base informativo de incorporacién de valores
relativo al Programa.

“Emisor”, la “Sociedad” o “"GRENERGY": significa GRENERGY RENOVABLES. S.A.
“Entidad Colocadora™: significa Bankinter, S.A.

“Entidad Coordinadora’: significa Bankinter, S.A.

“Fecha de Pago™: significa cada una de las fechas de pago de intereses o cupdn de los Bonos, asi como la
Fecha de Vencimiento Final en la que el Emisor debe reembolsar a los Bonistas la totalidad del principal
de los Bonos de los que cada Bonista sea titular, segtin se especifique en las Condiciones Finales de cada
Emisién.

“Financiacién Bancaria™: significa el conjunto de préstamos y arrendamientos financieros suscritos porel
Emisor con una entidad financiera (incluyendo, sin limitacién, entidades de crédito y establecimientos
financieros de crédito) a una fecha determinada,

“Green Bond Principles” o “GBP”: significa el conjunto de “Principios de Bonos Verdes” (Green Bond
Principles en su denominacion original en inglés) publicados por la International Capital Markets
Association (ICMA) a la fecha de este Documento Base Informativo.

“IBERCLEAR” significa la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién vy
Liquidacién de Valores, S.A.U.

“Importe Minimo de Inversién Internacional” significa el importe minimo que el Emisor debe destinar
a la inversion en Proyectos Internacionales, tal y como se especifique para cada Emisién en las
correspondientes Condiciones Finales (en caso de que resulte de aplicacién).

“Ley del Mercado de Valores” o “LMV": significa el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

“MARF 0 “Mercado”: significa Mercado Alternativo de Renta Fija.

“Parte Vinculada': significa (i) cualquiera de los accionistas del Emisor o de cualquier sociedad del Grupo,
todos ellos directa o indirectamente (a través de sociedades o de cualquier otra forma); (ii) cualquier
sociedad sobre la cual el Emisor o cualquier sociedad del Grupo ejerza control, de conformidad con la
definicidn establecida en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, u tenga de forma directa o indirecta una
participacion igual o superior al 25% del capital social de dicha sociedad: (iii) cualquiera de los consejeros
o directivos del Emisor o cualquier otra sociedad del Grupo, todos ellos directa o indirectamente (a través
de sociedades o de cualquier otra forma); y/o cualquier otra persona fisica o Juridica, o entidad, que tenga
tal cardcter de conformidad con la normativa mercantil, tributaria o de otro tipo aplicable en cada momento.

“Periodo de Interés”: significa cada uno de los sucesivos periodos de tiempo comprensivos de los dias
efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago, incluyendo la Fecha de Pago inicial y excluyendo la Fecha

Anexos



de Pago final. en los que se divide la duracidn de cada Emision a los efectos de devengo de intereses.

“Programa’’: significa el programa de renta fija para la Emision de los Bonos en una o varias Emisiones
durante el plazo de vigencia de un (1) afo, aprobado por el Consejo de Administracién de la Sociedad
mediante acuerdo de fecha [e] de octubre de 2019, con la denominacién de “Programa de Renta Fija
GRENERGY RENOVABLES 2019" que se recoge en este Documento Base Informativo.

“Proyecto Internacional” significa cualquier Proyecto que cumpla con todas y cada una de las siguientes

caracteristicas:

a) que sea desarrollado por cualquier sociedad extranjera debidamente constituida y vélidamente

existente de acuerdo con la legislacién de su jurisdiccion;

b) que dicha sociedad extranjera dependa directa o indirectamente del Emisor, quien deberd mantener
como inversidn no estrictamente financiera un porcentaje de participacion de al menos el 51% vy el
control efectivo de la misma:

¢) que lainversion se realice en cualquier pais extranjero, salvo los paises y/o territorios generalmente
considerados como paraisos fiscales o que no son cooperantes en temas de prevencion del fraude liscal

y/o el blanqueo de capitales: y

d) que el objeto social de la sociedad extranjera sea la titularidad de PVs y/o PEs.

“Real Decreto-ley 21/2017": significa ¢l Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre, de medidas
urgentes para la adaptacion del derecho espafiol a la normativa de la Unién Europea en materia del mercado

de valores.

“SMN” significa sistema multilateral de negociacion.

“Supuesto de Amortizacion Anticipada®: significa en relacion con los Bonos, cualquiera de los supuestos
especificados en el apartado 7.8. de este Documento Base Informativo como Supuestos de Amortizacion

Automitica, Supuestos de Amortizacion Anticipada Individual o Supuestos de Amortizacion Anticipada

por Régimen de Mayorias.
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PARTE B
DEFINICIONES DE MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO (MAR)

“Caja de Proyecto™ significa la tesoreria disponible dnicamente para las aportaciones de fondos propios o
equity de los Proyectos financiados bajo la modalidad de Project Finance.

“Capex”: significa cualesquiera gastos de capital que se realicen en relacién con la capacidad productiva y
rentabilidad de los activos del Emisor o cualquier sociedad dentro de su Grupo consolidado, tal y como
resulte de la suma de altas de “Inmovilizado material” y las altas de “Inmovilizado intangible”, a nivel
consolidado del Emisor, segin las cuentas anuales o los estados financieros intermedios resumidos
consolidados correspondientes.

“Deuda de Project Finance con Recurso™: significa el importe agregado de los pasivos no corrientes y
corrientes pertenecientes a sociedades del Grupo constituidas como SPVs en los que se hayan suscrito
esquemas de Project Finance en los que la Sociedad asuma como sponsor obligaciones de pago del servicio
de la deuda frente a las entidades financiadoras correspondientes hasta la fecha en que se acredite el
cumplimiento de ciertos hitos que permitan el levantamiento de dichas garantias del servicio de la deuda
por parte del sponsor, evitando en cualquier caso el doble cémputo de dichos pasivos en sede de SPV y de
la Sociedad como Sponsor.

“Deuda de Project Finance sin Recurso™: significa el importe agregado de los pasivos no corrientes Y
corrientes pertenecientes a sociedades del Grupo constituidas como SPVs en los que se hayan suscrito
esquemas de Project Finance en los que la Sociedad no asuma obligaciones de pago del servicio de la deuda
frente a las entidades financiadoras correspondientes al Project Finance hasta la fecha

“Deuda Financiera Neta Senior”: significa la cantidad que resulta de sumar y restar las siguientes partidas
de los estados financieros consolidados auditados del Emisor, a 31 de diciembre de cada afio:

e Pasivos no corrientes, incluyendo préstamos con entidades de crédito a largo plazo, asi como los
importes desembolsados y pendientes de pago en cada momento bajo los Bonos:

e (mis) Pasivos no corrientes, Otros pasivos linancieros,

° (mds) Pasivos corrientes, préstamos bancarios;

°  (mas) Pasivos corrientes, Otros pasivos financicros; y

®  (menos) Activos corrientes, “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes™;

A estos efectos, computard la Deuda de Project Finance con Recurso, evitando en cualquier caso el doble
cémputo de dichos pasivos en sede de SPV y de la Sociedad como Sponsor, y, a efectos aclaratorios, no se
tendrd en cuenta la Deuda de Project sin Recurso.

A efectos aclaratorios, si hubiera cambios normativos contables que implicasen modificaciones sobre el
reconocimiento de deuda financiera no se tendrdn en cuenta dichas modificaciones a efectos de coémputo de

la deuda financiera, prevaleciendo la normativa contable a la fecha de este Documento Base Informativo.

De la partida “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes™, se consideran aquellas inversiones financieras
temporales y otros activos liquidos inmediatos y sin restricciones posibles a realizar por terceros, entrando
por lanto acciones cotizadas, dep6sitos a corto plazo, bonos, obligaciones y otros activos representativos de
deuda. No se considerard disponible y, por lo tanto, no serd susceptible de detraerse de la deuda financiera,
acciones pignoradas, créditos a terceros, depdsitos pignorados, fondos de inversién cotizados poco liquidos
en funcion del niimero de participantes y acciones cotizadas poco liquidas en base al volumen medio de
negociacion bursdtil, fondos de reserva. caja restringida para proyectos y que no se encuentre asociada a
deuda financiera. No se considerard liquido a efectos de detraccin de la deuda financiera los importes
disponibles pero no dispuestos en pélizas y lineas de crédito.
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“Deuda Neta™: significa el resultado de sumar y restar, a nivel consolidado del Emisor, segin las cuentas
anuales o los estados financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes, las siguientes
partidas: (i) “Deudas a largo plazo”, mds (ii) “Deudas a corto plazo”, menos (iii) “Inversiones financieras a
corto plazo”, menos (iv) “Otros activos financieros”. y (v) menos “Efectivo y otros activos liquidos

equivalentes”.

“EBITDA": significa el resultado de restar a la partida de “Resultado de explotacién™ las siguientes partidas
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del Emisor a nivel consolidado del Emisor, segin las cuentas anuales
o los estados financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes: (i) “Deterioro y resultado
por enajenaciones del inmovilizado™, (i1) “Deterioros y pérdidas™, y (iii) “Amortizacién del inmovilizado™.

“EBITDA Relevante” significa el importe agregado que resulta de sumar y restar los siguientes elementos

a 31 de diciembre de cada ano:

e Dividendos obtenidos de las SPVs (i.e. caja libre de los Proyectos en generacion)

e  EBITDA de las actividades de O&M y de Asser Management.

e  EBITDA obtenido por la venta de Proyectos y por la actividad de Desarrollo y Construccion.

e  EBITDA generado por las SPVs con Deuda de Project Finance con Recurso (hasta la fecha de
levantamiento de las garantias de servicio de la deuda asumidas por la Sociedad como sponsor bajo
los Proyectos correspondientes).

“Facturacion Ajustada”: medida usada por la Sociedad por referencia a los ingresos brutos por ventas
obltenidas en cada uno de los paises en los que el Grupo GRENERGY esti presente y desarrolla actividades
de su objeto social, incluyendo la desinversion de Proyectos contabilizada fuera de la partida de “Ventas”
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada: i.e. sin considerar como venta el ingreso de la
desinversion obtenido al vender una Filial como SPV, sino tdnicamente el margen obtenido con cada

operacion de venta.

“Ratio Deuda Financiera Neta Senior/EBITDA Relevante”: significa el resultado de dividir la Deuda
Financiera Neta Senior entre el EBITDA Relevante.

“Total Ingresos Ajustados™: significa el resultado de sumar las siguientes partidas de la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias a nivel consolidado del Emisor de conformidad con las cuentas anuales o los estados
financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes: (i) Importe neto de la cifra de negocios;
(i1) Trabajos realizados por la empresa para su activo; (iii) Resultado por enajenaciones y otras; y (iv)
Resultado por pérdida de control de participaciones consolidadas.
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ANEXO 3
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS AUDITADAS
DE GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(EJERCICIO 2018)
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Informe de Auditoria de
Cuentas Anuales Consolidadas
emitido por un Auditor Independiente

GRENERGY RENOVABLES, S.A.
y sus sociedades dependientes

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
Consolidado del ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2018



Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas
emitido por un Auditor Independiente

A los Accionistas de GRENERGY RENOVABLES, S.A.
Informe sobre las cuentas anuales consolidadas
Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de GRENERGY RENOVABLES, S.A. (la
Sociedad dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a
31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados,
correspondientes al cjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinicn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2018, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2.1 de la
memoria consolidada) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra audiloria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditorfa de cuentas vigente en Fspafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

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

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

Cuestiones clave de la auditorin

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

C/. Alcala, 63, 28014 Madrid Teléfono: + 34 915 624 030 Fax: + 34 915 610 224 e-mail: auditoria@mazars.es
Oficinas en: Alicante, Barcelona, Bilbao, Madrid, Malaga, Valencia, Vigo

MAZARS Audilores, S.L.P. Domicilio Secial: Calle Dipulacit, 260, 08007 Barcelona ]
Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 30.734, Folio 212, Hoja B-180111, Inscripcion 1%, N.IF. B-61622262
Inscrita con &l nomero 51189 en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC)




Salidas del perinietro de consolidacion

Tal como se indica en la nota 4.1 de la memoria consolidada adjunta, durante el ejercicio 2018 se
ha producido la salida del perimetro de consolidacion de 15 sociedades dependientes
obteniendo un beneficio por la pérdida de control de participaciones consolidadas de 13.276
miles de euros que figura registrado en el epigrafe de “Resultado por la pérdida de control de
participaciones consolidadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidacda.

De acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y tal y
como se indica en la nota 4.1 de la memoria consolidada adjunta, cuando se produzca la
pérdida del control de una sociedad dependiente, a los exclusivos efeclos de la consolidacion, el
beneficio o la pérdida reconocida en las cuentas anuales individuales de la sociedad que reduce
su participacion, deberd ajustarse con el importe que tenga su origen en las reservas en
sociedades consolidadas generadas desde la fecha de adquisicion, asi como con el imporle que
tenga su origen en los ingresos y gastos generados por la dependiente en el ejercicio hasta la
fecha de pérdida de control. Debido a que las salidas del perimetro de consolidacién de 15
sociedades dependientes son hechos signilicativos que han tenido lugar durante el ejercicio,
hemos considerado esta cuestion como clave en nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros, (i) el entendimiento de las
transacciones mediante el analisis de los acuerdos alcanzados y reuniones con la Direccion del
Grupo, (ii) revision del tratamiento contable utilizado para registrar el resultado por la pérdida
de control de participaciones consolidadas, (iii) verificacion, a través de extractos bancarios, del
cobro de la deuda por la venla de sociedades participadas de acuerdo al calendario de pagos
establecido en los acuerdos de venta, (iv) verificacién de que la memoria consolidada adjunta
incluye los desgloses de informacion que requiere el marco de informacion financiera aplicable.

Proceso de consolidacion

Tal como se indica en la nota 1.1 de la memoria consolidada adjunta, a 31 de diciembre de 2018
el Grupo esta formado por 97 sociedades, integrdndose las sociedades dependientes mediante el
método de integracion global.

De acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y tal
como s¢ indica en la nota 4.1 de la memoria consolidada adjunta, las sociedades dependientes
se consolidan por el métode de integracién global, integraindose en las cuentas anuales
consolidadas la lotalidad de sus activos, pasivos, ingresos y gastos, una vez realizada la
conversién a euros de los estados financieros de las sociedades extranjeras incluidas en el
perimetro de la consolidacién y una vez realizados los ajustes y eliminaciones correspondientes
de las operaciones intragrupo. EI Grupo realiza el proceso de consolidacién de forma manual en
una hoja de cdlculo. Asimismo el Grupo no dispone de herramientas informaticas que permitan
realizar un seguimiento exhaustivo de las transacciones entre empresas del Grupo con el fin de
identificar el margen interno generado en cada una de las transacciones realizadas por lo que
resulta laborioso determinar dicho margen interno para su eliminacion en la preparacién de los
estados financieros consolidados. Por todo lo indicado anteriormente, el proceso de
consolidacion se ha considerado clave en nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros, (i) revision de la
homogeneizacién valorativa de los estados financieros de las sociedades extranjeras incluidas
en el perimetro de la consolidacién (ii) revision de la conversién a euros de los estados
financieros de las sociedades extranjeras incluidas en el perimetro de la consolidacién, (iii)
revision de las eliminaciones por operaciones internas, (iv) revision de la eliminacién inversién-
fondos propios, (v) revisién de la imputacion a resultados de la parte de diferencias de primera
consolidacién, (vi) revision de la eliminacion de las transferencias a resultados de las ganancias
patrimoniales existentes en la primera consolidacion, (vii) revisién de la asignacion a la matriz y
socios externos de las variaciones patrimoniales experimentadas por las sociedades
dependientes desde su incorporacion al Grupo,
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Otra inforiacién: lnforme de gestion consolidado

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio
2018, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y
no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion
consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido
en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en
evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion consolidado son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basindonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2018 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en relacion con las cuentas
anuales consolidndas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espaia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

in la preparacién de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracién de la capacidad del Gru po para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista,

La comisién de auditoria de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del
proceso de elaboracién y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

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

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

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

Hraxity



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

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

o Oblenemos conocimiento del conlrol interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

o Bvaluamos si las politicas conlables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores
de la Sociedad dominante.

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

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

o Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del grupo para expresar una opinion sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccién, supervision y realizacion
de la auditoria del Grupo. Somos los tinicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con la comision de auditoria de la Sociedad dominante en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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




Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria de la
Sociedad dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las
cuestiones clave de la auditoria.

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisidn de auditorin de la Sociedad dontinante

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad dominante de fecha 3 de abril de 2019.

Periodo de contratacion

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante celebrada el 22 de junio de 2018 nos
nombré como auditores del Grupo por un periodo de un ailo, para el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2018.

Con anterioridad, hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 diciembre de 2014. Destacamos que la
admision de la cotizacion de las acciones de la Sociedad en el Mercado Alternativo Bursatil,
Segmento de Empresas en Expansion, se produjo el 8 de julio de 2015.

Madrid, 3 de abril de 2019
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GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018

GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
Notas 31.12.2018 31.12.2017
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de nagocios Nota 24 27.286.569 10.172.995
Venlas 26.276.630 9.967.364
Preslaciones de servicios 1.009.939 205.631
Variacién de existencias do productos terminados y en curso de fabricacidn - {170,843)
Trabajos realizados por la empresa para su activo Nota 19 8.180.763 29.606.848
Aprovislonamientos (26.672,370) (36.270.083)
Consumo de materias primas y olras melerias consumibles (26.314.512) (36.079.404)
Trabajos realizados por olras enpresas (357.858) {190.648)
Otros ingresos de explotacion 68,885 116.052
Ingresos accesorios y alros de geslion corrienle 68.885 115.052
Gaslos de personal (3.152,305) (1.890.414)
Sueldos, salarlos y asimifados (2.726.285) (1.609.954)
Cargas sociales Nota 19 (426.020) (280.461)
Otros gaslos de explotacién (3.617.168) (2.436.907)
Servicios exleriores (3.399.488) (2.287.375)
Trbutos (28.137) (137.640)
Pérdidas, delerioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales (142.930) 6.932
Qlros gaslos de geslion cofriente (46.613) (18.824)
Am ortizacién del Inmovilizado Notaby6 (881.431) (1.337.077)
Deterloro y resultado por enajenacliones del inmovilizado 4,647,602 7.265.662
Delerioros y pérdidas (2.174.488) -
Resullados por enajenaciones y olras 6.721.968 7.265.582
Rasultado por pérdida de control de participaciones consolidadas Nota 4.1.6 13,275,558 898,433
QOtros resultados (84.433) (334.322)
RESULTADO DE EXPLOTACION 18.961.570 5.619.474
Ingresos financieros Nota 19 - 1.832
De valores negociables y ofros inslrumentos linancieros - 1.832
De terceros - 1.832
Gastos financleros (1.659.392) (1.974.374)
Por deudas con lerceros (1.559.292) (1.974.374)
Diferenclas de cambio Nota 18 (2.798.088) 1.244.997
Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financleros (122.713) -
Delerioros y pérdidas (122.713) -
RESULTADO FINANCIERO (4.480.193) (727.544)
RESULTADO ANTES DEIMPUESTOS 14.481.377 4.891.929
Impueslo scbre Sociedades Nota 18 (1.395.478) (1.289,352)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 13.085.898 3.502.577
RESULTADO ATRIBUIDO A SCCIOS EXTERNOS (193.503) (10.258)
RESULTADO DEL EJERCICIO A SOCIEDAD DOMINANTE 13.279.402 3.512.835




GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018

GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2017

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADO

(Euros)

31.12.2018 | 31.12,2017

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (I) 13.085.899 | 3.502.577

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
- Otros ajustes - -
- Efecto impositivo = z

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO
CONSOLIDADO (i)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA
(1) - "

TOTAL INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS (F+11+111) 13.085.899 | 3.502.577
Total de ingresos y gastos atribuibles a la Sociedad Dominante 13.279.402 | 3.512.835
Total de ingresos y gastos atribuibles a Socios Externos (193.503) (10.258)

GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

(Euros)
Heservas Resultzdo del
Capltal Primade resultados :- (:":::;;l:' ejerciclo ::ﬁ;::f: Saclos Total
emisién ejerciclos dornlunte) altlbuido ata valor exlernos

anterlores Sac, Cominanle
SALOO AJUSTADO AL INCIO DEL 2017 364%9)) 6.117.703) T035.657]  [1.162.40%) (3.016.528) 430.520] 345.262 12.332.045
Totsl bgrusan ¢ gastos roconacidas - . 3512835 - - 3512 85|
Opeiacionts con sccones dali ¥ frets) . E (693) 28904 - . . 26209
Feremenis (reduccidn) bl patinono Rl (852N e Uia coirbracin da negocos . - 17.518| - 121 275] (312.002)) 173211))
Owos movimanies B - {3248841) E 3035623 (495 823) (¥2.082) (722204)
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2017 3.645.90)] 8.117.703 2.823.520 (1.133.498)| 2.512.825 54.308 211378 16.042.594
Ajstes por canbins da cidern 7 aioes v - § - - g - E
SALDO AJUSTADO AL THCIO DEL. EJERCICIO 2018 3645323 8417703 3821508 (1.033.498) 3.512.815) 44808 21178 15,042,554
Tolal ingresos y geslos reconocidas - g . B 13.273.402 B (193 503) 13085 858
Opeiachnes con acciones de b sociedsd domnania [netas) g B 800 410 1929.412)| - - - {129 052)|
reremenis (raduccidn) el pa¥imonis nelo rasullants de und conbinackin de negocion. - ] L - 5696 {6577y, [Bat)
403 Aoviisrdas | B 3745.112 . {3512839)| (320517) (49.789)| (134423)
SALOD FINAL DEL EJERCICHD 2018 .045.933 8.117.703] 8373089 (2,052,570}, 11.279.402 (280.315) {728.930) FLELIRES




GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL PERIODO
INTERMEDIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
Notas 31.12.2018 3.12.2017

A) FLUJOS DE EFECTIVO DELAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos. 14.481.376 4.891.926
2. Ajustes del resultado. 1.155.146 {4.873,551)
a) Amorlizacién del inmovilizado (+). 5y6 881.431 1.337.076
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-). 2.451,360 (6.932)
c) Variacion de provisiones (+/-). 64.150 -
) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+-). 5y6 (6.721.988) (7.265.562)
@) Ingresos financieros (-). 19 - (1.832)
h) Gastos financieros (+). 19 1.558.392 1.874.374
i) Diferencias de cambio (+/-). 19 2.798.088 (1.244.997)
J) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+-). 122.713 -
k) Olros ingresos y gastos (-/+). - 334,322
3. Camblos en el capital corriente. 2.923.498| (14.186.372)
a) Existencias (+/-). 9 7.283.120 (5.372.653)
b) Deudores y olras cuentas a cobrar (+/-), 10 2.805.685 (8.408.792)
c¢) Otros activos corrientes (+-). (19.002) (21.766)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-). (4.294.471) (3.001.149)
e) Otros pasivos corrientes (+/-), (2.851.834) 2.665,657
f) Otros pasivos no corrienles (+-). - (46.669)
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion. (4.057.308) (595.122)
a) Pagos de inlereses (-). 19 (1.558.392) -
d) Cobros (pagos) por impuestos sobre beneficios (+-). 19 (2.497.916) (5985.122)
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+-1+/-2+/-3+/-4) 14,502,712 (14.762.119)
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por Inversiones (-). (29.349,117)| (39.415.490)
a) Sociedades del grupo, nelo de efectiva en sociedades consolidadas. B.1 (48.162) -
b) Inmovilizade intangible, 6 - (2.849.147)
c) Inmovilizado material. 5 (26.926.181) (36.423.407)
e) Olros aclivos financieros. (2.374.774) (142.936)
7.Cobros por desinversiones (+). 32.325.403 46,113.304
a) Sociedades del grupo, neto de efectivo en sociedades consolidadas., 23.009 3.289.767
¢) Innmovilizado malerial, 5 32.265.189 40.245.506
€) Otros activos financieros. 8.2 37.205 2.578.031
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversién (7+6) 2.976.286 6.697.814
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio. 50.850 -
¢) Adquisicion de instrumentos de palrimonio propio (-). 12 (1.869.232) -
d) Enagenacién de instrumentos de patrimonio de la Sociedad Dominante 12 1.920.082 -
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero, (7.200.433) 1.960.406
a) Emisidn (+) 34.741.508 3.403.397

2, Deudas con entidades de crédilo (+). 15 34,741.508 3.403.397
b) Devolucidn y amortizacidn de: (41.941.941) (1.442.992)

3. Deudas con empresas del Grupo y ascciadas (-). 16 (41.941.941) (1.23B.658)

4. Otras deudas (-). - (204.336)
12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (+-9+/-10-11) (7.149.583) 1.860.405
D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (163.789)
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-A+/-B+/-C+/- D) 10.165.626 (6.103.900)
Efectivo o equivalentes al comlenzo del ejercicio 11 2.953.415 9.057.315
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio, 1" 13.119.041 2.953.415




GRENERGY RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018

MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIETE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

1. Sociedades del Grupo
1.1. Sociedad Dominante

GRENERGY RENOVABLES, S.A. (en adelante la Sociedad Dominante), se constituyo
en Madrid, el dia 2 de Julio de 2007, mediante escritura publica, estando inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, tomo 24.430, libro 0, folio 112, seccién 82, hoja M-439.423,
inscripcion 1. Su domicilio social y fiscal es el mismo donde se desarrolla la actividad y
esta radicado en calle Rafael Boti, n° 2, Madrid.

El objeto social y los sectores en los que el Grupo Grenergy desarrolla su actividad son
los siguientes: la promocion y comercializacién de instalaciones de aprovechamiento
energético, asi como la produccion de energia eléctrica y cualquier actividad
complementaria, y la gestion y explotacion de instalaciones de aprovechamiento
energético.

Al 31 de diciembre de 2018, el Grupo Grenergy Renovables estd formado por 97
sociedades, incluida la Sociedad Dominante (86 sociedades dependientes por
participacién directa de la dominante y 10 de manera indirecta a través de la participacion
mayoritaria de una dependiente), integrandose las sociedades dependientes mediante el
método de integracion global.

Desde el 8 de julio de 2015, las acciones de la Sociedad Dominante Grenergy
Renovables, S.A. cotizan en el Mercado Alternativo Bursatil, segmento Empresas en
Expansion (en adelante MAB-EE) (Nota 11). Como consecuencia de la entrada a
cotizacion en el MAB-EE, la Sociedad Dominante perdié su condicion de unipersonal, que
habia sido declarada en el ejercicio 2014.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Grenergy, correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017, asi como los correspondientes informes de gestién
y de auditoria del Grupo Grenergy fueron aprobadas sin modificaciones por la Junta
General de Accionistas de fecha 22 de junio de 2018.

La Sociedad Dominante forma parte a su vez del Grupo Daruan, siendo la sociedad
Daruan Group Holding, S.L, residente en Espafia, la sociedad dominante de dicho Grupo,
la cual formula y publica cuentas anuales consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo cuya sociedad dominante es Daruan Group
Holding, S.L. correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, asi
como los correspondientes informes de gestion y de auditoria del Grupo fueron
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 29 de julio de 2018.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2018, asi como los correspondientes informes de gestion y de auditoria del
Grupo Daruan Group Holding, S.L seran depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

5 <
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1.2. Sociedades dependientes

Las entidades dependientes incluidas en el perimetro de consolidacion, asi como la
informacién relacionada con las mismas se presentan en el Anexo | de las presentes
cuentas anuales consolidadas.

Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad
Dominante por aplicacion del método de integracién global, eliminando por tanto en el
proceso de consolidacién los saldos y transacciones efectuadas entre las sociedades
consolidadas.

Los resultados de las entidades dependientes adquiridas o enajenadas durante el
gjercicio se incluyen en la cuenta de resultados consolidada desde la fecha efectiva de
adquisicion o hasta la fecha efectiva en que deja de ser entidad dependiente, segun
corresponda. La participacion de terceros en el patrimonio y resultados del Grupo se
presenta respectivamente en los capitulos “socios externos” del balance consolidado y
‘resultado atribuible a socios externos” de |a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los estados financieros individuales de la Sociedad Dominante y de las entidades
dependientes utilizados para la elaboracién de los estados financieros consolidados estan
referidos a la misma fecha de presentacion.

No hay otras sociedades aparte de las indicadas anteriormente que, de acuerdo al
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, formen parte de dicho Grupo. Ninguna
de las sociedades dependientes ha emitido valores admitidos a cotizacién en un mercado
bursatil.

2. Bases de presentacion
2.1 Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas han sido obtenidas de los registros contables del
Grupo y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
le resulta de aplicacién y, en particular, los principios y criterios contables en él
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la
situacion financiera consolidada y de los resultados del Grupo y de los flujos de efectivo
consolidados habidos durante el correspondiente ejercicio.

Las principales normas incluidas en el marco normativo de informacion financiera
aplicable al Grupo son las siguientes:

a) Cadigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) Normas para la Formulacién de las Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por
el Real Decreto 1159/2010 y el Real Decreto 602/20186.

c) Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus
adaptaciones sectoriales.

d) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas
complementarias.

e) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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2.2 Principios contables no obligatorios aplicados

Las principales politicas contables adoptadas se presentan en la Nota 4, no existiendo
ningln principio contable ni norma de registro y valoracién que, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar en su
elaboracion.

Las cifras contenidas en todos los estados que forman las cuentas anuales consolidadas
(balance consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado y la presente
memoria consolidada), se presentan en euros (excepto que se indique lo contrario),
siendo el euro la moneda funcional del Grupo.

2.3 Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes cuentas
anuales consolidadas se han utilizado estimaciones basadas en hipétesis realizadas por
la Alta Direccién, ratificadas posteriormente por los Administradores de la Sociedad
Dominante, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos vy
compromisos que figuran en ellas. Las estimaciones mas significativas utilizadas en las
cuentas anuales consolidadas se refieren a:

. Vida (til de los activos intangibles y materiales (Notas 4.2 y 4.3)

. Pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 4.2, 4.3 y 4.5)

. Medicién de los riesgos financieros a los que se expone el Grupo en el desarrollo de
su actividad (Nota 23.1)

Estas estimaciones e hipotesis estan basadas en la mejor informacién disponible en la
fecha de elaboraciéon de las cuentas anuales consolidadas sobre la estimacion de la
incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio y se revisan periédicamente. Sin
embargo, es posible que bien estas revisiones periddicas bien acontecimientos futuros
obliguen a modificar las estimaciones en préximos ejercicios. En ese caso, los efectos de
los cambios de las estimaciones se registrarian de forma prospectiva en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada de ese ejercicio y de periodos sucesivos conforme a lo
establecido en la Norma de Registro y Valoracion 222 “Cambios en criterios contables,
errores y estimaciones contables”.

2.4 Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales consolidadas se presentan a efectos comparativos, con cada una de
las partidas del balance consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, del estado de flujos de efectivo
consolidado y la .memoria consolidada, ademas de las cifras del ejercicio, las
correspondientes al ejercicio anterior, realizadas ambas con idénticos principios
contables.

2.5 Marco regulatorio

Regulacion sectorial en Espaiia

El sector de las energias renovables es un sector regulado que ha experimentado
cambios fundamentales en los Ultimos ejercicios, al que se le dotdé de un nuevo marco
normativo en 2013. Dentro de dicho marco, la nueva norma de referencia es la Ley
24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, que deroga la anterior Ley 54/1997, de

27 de noviembre, del Sector Eléctrico.
: <z
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El 26 de diciembre de 2013 se publicéd la nueva Ley del Sector que ratifica lo establecido
en el Real Decreto-Ley 9/2013; elimina el régimen especial y plantea un nuevo esquema
de retribucion para estas instalaciones de renovables, cogeneracion y residuocs. La nueva
retribucion (denominada retribucion especifica y que se otorgard para las nuevas
instalaciones de forma excepcional) es adicional a la retribucion por venta de la energia
en el mercado y esta compuesta por un término por unidad de potencia instalada que
cubre, cuando proceda, los costes de inversion que no puedan ser recuperados por el
mercado, y un término a la operacién que cubre, en su caso, |a diferencia entre los costes
de explotacién y el precio del mercado.

Esta nueva retribucién especifica se calcula en base a una instalacién tipo, a lo largo de
su vida util regulatoria y en referencia a la actividad realizada por una empresa eficiente y
bien gestionada en funcion de:

los ingresos estandar por la venta de la energia valorada al precio de mercado;

los costes estandar de explotacion; y

- el valor estandar de la inversion inicial.

Este régimen refributivo se basa en una rentabilidad razonable a las inversiones, que se
define en base al tipo de interés del bono del Estado a diez afios mas un diferencial, que
se establece inicialmente en 300 puntos basicos.

Se establecen periodos regulatorios de seis afios y sub-periodos de tres afios. Cada tres
afos se pueden cambiar los parametros retributivos relacionados con las previsiones del
precio de mercado, incorporando los desvios que se hubiesen producido en el
subperiodo.

Cada seis afios se podran modificar los parametros estandares de las instalaciones;
excepto el valor de inversion inicial y la vida util regulatoria que permaneceran invariables
a lo largo de la vida de las instalaciones. Igualmente, cada seis afios se puede cambiar el
tipo de interés de retribucion, pero solo para las retribuciones a futuro.

El valor de la inversion estandar para las nuevas instalaciones se determina mediante un
procedimiento de concurrencia competitiva.

Esta nueva retribucion aplica desde julio de 2013, fecha de entrada en vigor del Real
Decreto-Ley 9/2013.

El 6 de junio de 2014 se publicé el RDL 413/2014, por el que se regula la actividad de
produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y
residuos. Adicionalmente, el 16 de junio de 2014 se publicd la Orden IET 1045/2014, del
Ministerio de Industria Energia y Turismo por la que se aprueban los parametros
retributivos de las contribuciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de
produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovable, cogeneracion y
residuos. Conforme a esta nueva normativa, las instalaciones recibiran durante su vida
util regulatoria, adicionalmente a la retribucion por la venta de la energia valorada al
precio del mercado, una retribucion especifica compuesta por un término por unidad de
potencia instalada que cubra, cuando proceda, los costes de inversién para cada
instalacion tipo que no puedan ser recuperados por la venta de la energia en el mercado,
al que se denomina retribucion a la inversion, y un término a la operacioén que cubra, en
su caso, la diferencia entre los costes de explotacion y los ingresos por la participacion en
el mercado de produccion de dicha instalacion tipo, al que se denomina retribucién a la
operacion.
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Regulacién sectorial en Latinoamérica

Respecto al marco regulatorio en Latinoamérica que afectara a corto y medio plazo a la
operativa del Grupo Grenergy en Chile, Pert, México, Colombia y Argentina, resaltar ante
todo que el mercado energético se trata de un mercado privado, sin sujecion alguna a
primas o subvenciones publicas a las energias renovables como sucedi6 en Espafia en
afios pasados. No existe, por tanto, una incertidumbre regulatoria ni inseguridad juridica

de cara a inversiones en instalaciones fotovoltaicas o edlicas.

Hasta la fecha el Grupo ha operado en Chile a través de instalaciones fotovoltaicas
adheridas al régimen de los pequefios medios de generacion distribuida (PMGD). Los
PMGD's son todos aquellos medios de generacion con excedentes de potencia menores
0 iguales a 9 MW, conectados en redes de media tensién en los sistemas de distribucion,
siendo este tipo de proyectos los que conforman la cartera de proyectos de Grenergy a

corto plazo en Chile.

La principal diferencia en la comercializacién de energia entre un PMGD y los demas
generadores consiste en la venta a través de un precio estabilizado. Este precio
estabilizado lo ofrece la compaiiia de distribucién a la cual le vende el generador. A su
vez, este precio viene fijado por la Comisién Nacional de Energia (CNE) cada 6 meses.
Lo fija en base a Ia proyeccion que realizan de los costos marginales para los préximos
48 meses en cada nudo. Al ser una media de la evolucion de los costos marginales en los
proximos cuatro afios y en las 24 horas del dia, este precio no presenta grandes

variaciones, manteniéndose estable en comparacion con el precio del mercado spot,

Ademas, todas las eémpresas generadoras pueden firmar contratos con los clientes a
precios libremente pactados (clientes no regulados) y con las empresas de
transmision/distribucion a precio de nudo, determinado por la CNE como se explicd
anteriormente. Otra forma de comercializacion de |a energia generada es mediante un
proceso regulado de licitaciones de suministro para empresas distribuidoras. A su vez, las
empresas distribuidoras venden su energia a clientes regulados finales, o bien, a clientes
libres que no desean pactar libremente contratos de suministro con empresas de

generacion.

Los generadores deben comunicar al CDEC respectivo, con una antelacion de 6 meses,
la opcién de venta de energia a la cual se van a acoger (precio de nudo o precio

estabilizado). Para cambiar de régimen se debe avisar con 12 meses de antici

periodo minimo de permanencia para cada regimen es de 4 afios.

pacién y el

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo no posee ninguna instalacion fotovoltaica en

operacion.
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3. Aplicacion de resultados de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribuciéon del resultado formulada por los Administradores de la
Sociedad Dominante que serd sometida a la aprobacion de la Junta de Accionistas es la

siguiente:
Euros
Base de Reparto
Beneficio del ejercicio 8.991.163
8.991.163
Aplicacion
A reservas voluntarias 8.786.926
A reserva de capitalizacion 204.237
8.991.163
4. Normas y registros de valoracién

Las normas de registro y valoracién aplicadas en la elaboracién de las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio 2018 han sido las siguientes:

4.1.  Principios de consolidacién

Con el objeto de presentar la informacion de forma homogénea, se han aplicado a todas
las sociedades incluidas en la consolidacion los principios y normas de valoracion mas
apropiados y que conducen a mostrar la imagen fiel y que, en este caso, son los seguidos
por la Sociedad Dominante en sus estados financieros individuales.

Las cuentas anuales de todas las sociedades que integran el perimetro de co