greenalia

The Green Company

grecnalia

The Green Company

GREENALIA, S.A.
(constituida e incorporada en Espaiia de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital)

Programa de Pagarés Verdes Greenalia 2022

Saldo vivo maximo 100.000.000 EUROS
DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES AL MERCADO ALTERNATIVO DE RENTA FIJA

Greenalia, S.A. sociedad andnima constituida bajo la legislacion espafiola con domicilio social en la Plaza de Maria Pita, 10,
planta 12, 15001, de A Corufia, inscrita en el Registro Mercantil de A Corufia, en el Tomo 3504, Folio 16, Hoja C-50963, con
Cddigo de Identificacion Fiscal A-70394903 y codigo LEI 9598008M1AQYCAQ02G43 (“Greenalia”, el “Emisor” o la “Sociedad”)
solicitara la incorporacion de los pagarés (los “Pagarés”) que se emitan con cargo al programa de Pagarés (el “Programa”) y
de acuerdo con lo previsto en el documento base informativo de incorporacion (el “Documento Base Informativo”) al
Mercado Alternativo de Renta Fija (“MARF”).

Los Pagarés que se emitan al amparo del Programa tendrdn la consideracidn de pagarés verdes de conformidad con los Green
Bond Principles (GBP) y los Green Loan Principles (GLP). El Programa de Pagarés estara certificado con la “Second-Party
Opinion” otorgada por parte de Sustainalytics, una firma profesional perteneciente al grupo Morningstar y una de las
empresas lideres a nivel mundial en proporcionar servicios ASG (ambiental, social y gobierno corporativo) para inversores y
organizaciones privadas, publicas y ONGs (la “Agencia de Rating ASG”). En este sentido, Sustainalitycs ha proporcionado una
opinidn favorable sobre el Programa Greenalia Green Finance Framework certificando que cumple con los componentes GBP
y GLP. Con este objeto, el Emisor identificard 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.

Excepto cuando el contexto exija o indique lo contrario, todas las referencias que se realizan en este Documento Base

| «“ ” o

Grupo”,
conjuntamente a Greenalia y a las sociedades de su grupo consolidado.

Informativo a “Grupo Greenalia”, a nosotros” o expresiones similares en primera persona del plural se referirdn

MARF es un Sistema Multilateral de Negociacion (“SMN”) y no un mercado regulado, de conformidad con el 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. Este Documento Base Informativo es el requerido por la Circular 2/2018, de 4
de diciembre, sobre incorporacion y exclusion de valores en el MARF (la “Circular 2/2018”).

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta correspondiendo la llevanza de su registro contable a la
Sociedad de Sistemas de Registro, Compensacidn y Liquidacion de Valores, S.A.U. (“IBERCLEAR”) que, junto con sus entidades
participantes, sera la encargada de su registro contable.

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos.
Lea la seccidon 1 de factores de riesgo de este Documento Base Informativo.

MARF no ha efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relaciéon con este Documento Base Informativo de
incorporacion de pagarés, ni sobre el contenido de la documentacion e informacion aportada por el Emisor en
cumplimiento de la Circular 2/2018.

Los Pagarés que se emitan bajo el Programa se dirigen exclusivamente a inversores cualificados y clientes profesionales
de acuerdo con lo previsto en el articulo 2.e) del Reglamento de Folletos (2017/1129), en el articulo 205.1 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”) y el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley del Mercado de Valores, en materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.
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No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccion a fin de permitir una oferta publica de los Pagarés o de

permitir la posesion o distribucién del Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta donde sea

requerida actuacion para tal propodsito. Este Documento Base Informativo no ha de ser distribuido, directa o

indirectamente, en ninguna jurisdiccion en la que tal distribucién suponga una oferta publica de valores. Este Documento

Base Informativo no es una oferta publica de venta de valores ni la solicitud de una oferta ptiblica de compra de valores,

ni se va a realizar ninguna oferta de valores en ninguna jurisdiccion en la que dicha oferta o venta sea considerada contraria

a la legislacion aplicable. En particular, este Documento Base Informativo no constituye un folleto informativo aprobado

y registrado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) y la emisidn de los Pagarés que se emitan bajo

el Programa no constituye una oferta publica de conformidad con lo previsto en el articulo 34 de la Ley del Mercado de

Valores en relacion con el apartado 4 del articulo 1 del Reglamento de Folletos (2017/1129), lo que exime de la obligacién

de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV.

LEAD ARRANGER

& Santander

BANCO SANTANDER, S.A.
Paseo de Pereda, 9-12
39004 Santander

AGENTE DE PAGOS

& Santander

BANCO SANTANDER, S.A.
Paseo de Pereda, 9-12
39004 Santander

ENTIDADES COLABORADORAS

Ji BancaMarch & Santander \')Rs[’-test

PKF ATTEST CAPITAL MARKETS

BANCA MARCH, S.A. BANCO SANTANDER, S.A. AV SA
Av. Alejandro Roselld, 8 Paseo de Pereda, 9-12 e
Calle Orense, 81
07002, Palma de Mallorca 39004 Santander
28020 Madrid

bekafinance

BEKA FINANCE, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.
Calle Serrano 88, Planta 6
28006 Madrid

rentasbanco

RENTA 4 BANCO, S.A.
Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

ASESOR REGISTRADO

\/
A4 BancaMarch

BANCA MARCH, S.A.
Av. Alejandro Rosello, 8
07002, Palma de Mallorca

La fecha de este Documento Base Informativo es 5 de diciembre de 2022
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INFORMACION IMPORTANTE

Un potencial inversor no deberia basar su decisidon de inversion en informacidn distinta a la que se contiene

en este Documento Base Informativo.

Ninguna de las Entidades Colaboradoras, ni el Agente de Pagos, el Asesor Registrado o el Asesor Legal,
asumen responsabilidad alguna por el contenido de este Documento Base Informativo. Las Entidades
Colaboradoras han suscrito con el Emisor los respectivos contratos de colaboracién para la colocacién de los
Pagarés, pero ninguna de las Entidades Colaboradoras ni ninguna otra entidad han asumido ningun
compromiso de aseguramiento de los Pagarés, sin perjuicio de que cualquiera de las Entidades Colaboradoras

podra adquirir, en nombre propio, una parte de los Pagarés.

NO SE HA LLEVADO A CABO NINGUNA ACCION EN NINGUNA JURISDICCION A FIN DE PERMITIR UNA
OFERTA PUBLICA DE LOS PAGARES 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 NO HA DE SER DISTRIBUIDO, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, EN NINGUNA JURISDICCION EN LA QUE TAL DISTRIBUCION SUPONGA UNA OFERTA
PUBLICA DE VALORES. ESTE DOCUMENTO NO ES UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA DE VALORES NI LA
SOLICITUD DE UNA OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE VALORES, NI EXISTIRA NINGUNA OFERTA DE VALORES
EN CUALQUIER JURISDICCION EN LA QUE DICHA OFERTA O VENTA SEA CONSIDERADA CONTRARIA A LA
LEGISLACION APLICABLE.
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NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO CONFORME A MiFID Il

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CONTRAPARTES ELEGIBLES Y CLIENTES PROFESIONALES

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacion de los Pagarés como instrumentos financieros o
“producto” (en el sentido que a este término se da en MiFID IlI) que ha de llevar a cabo el Emisor en su
condicién de “productor”, tras la evaluacidon del mercado destinatario de los Pagarés se ha llegado a la
conclusiéon de que: (i) el mercado destinatario de los Pagarés estd constituido Unicamente por “contrapartes
elegibles” y “clientes profesionales”, segun 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 financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE
(“MIFID 11”), 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 Comisién de 7 de abril de 2016: y (ii) todos los canales de distribucién de los

Pagarés a contrapartes elegibles y clientes profesionales son adecuados.

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

canales de distribucion adecuados.
PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO ECONOMICO EUROPEO

Los Pagares no estan destinados a su oferta, venta o cualquier otra forma de puesta a disposicion, ni deben
ser ofrecidos, vendidos a o puestos a disposicién de inversores minoristas en el Espacio Econémico 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: (i) “cliente minorista” en el sentido previsto en el apartado (11) del
articulo 4 (1) de MiFID II; o (ii) “cliente” en el sentido previsto en la Directiva (UE) 2016/97, siempre que no
pueda ser calificado como cliente profesional conforme a la definicién incluida en el apartado (10) del articulo
4(1) de MIFID lI; o (iii) “cliente minorista” de conformidad con lo previsto en la normativa de desarrollo de
MiFID en cualesquiera Estados Miembros del EEE (en particular Espafia de conformidad con la definicidn del
articulo 204 de la Ley del Mercado de Valores). En consecuencia, no se ha preparado ninguno de los
documentos de datos fundamentales exigidos por el Reglamento (UE) n2 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 inversién basados en seguros (el
“Reglamento 1286/2014” o el “Reglamento de PRIIPs”) a los efectos de la oferta, venta o puesta a
disposicidn de los Pagarés a inversores minoristas en el EEE y, por tanto, cualquiera de dichas actividades

podria ser ilegal en virtud de lo dispuesto en el Reglamento de PRIIPs.
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OTRA INFORMACION IMPORTANTE

ESTIMACIONES FUTURAS

Este Documento Base Informativo puede incluir declaraciones que son, o pueden considerarse, declaraciones
prospectivas. Estas declaraciones prospectivas incluyen, pero no se limitan a, todas las declaraciones que no
sean hechos histéricos contenidos en este Documento Base Informativo, incluyendo, sin limitacion, las
relativas a la futura situacidn financiera y los resultados de las operaciones del Emisor, su estrategia, planes,
metas y objetivos, la evolucion futura de los mercados en los que el Emisor opera o pretende operar o los
cambios regulatorios previstos en dichos mercados. Estas declaraciones prospectivas pueden identificarse
por el uso de términos como "objetivo", "anticipar", "creer", "continuar", "podria", "estimar", "esperar",
"prever", "orientar", "pretender", "es probable que", "puede", "planear", "potencial", "predecir",

"proyectar", "deberia" o0 "hara" o el negativo de dichos términos u otras expresiones o terminologia similares.

Por su naturaleza, las declaraciones prospectivas implican riesgos e incertidumbres porque se refieren a
acontecimientos y dependen de circunstancias que pueden o no ocurrir en el futuro. Las declaraciones
prospectivas se refieren Unicamente a la fecha de este Documento Base Informativo y no son garantia de
resultados futuros y se basan en numerosas suposiciones. Los resultados reales de las operaciones de la
empresa, su situacion financiera y la evolucion de los acontecimientos pueden diferir de los indicados en las
declaraciones prospectivas o sugeridos por ellas (y ser mas negativos). Una serie de factores podria hacer
gue los resultados y la evolucién del Emisor difieran material y sustancialmente de los expresados o sugeridos
en las declaraciones prospectivas, incluyendo, sin limitacidn, las condiciones econdmicas y empresariales
generales, las condiciones del mercado, las condiciones de salud publica, las tendencias de la industria, la
competencia, los cambios en la legislacion o la reglamentacidn, los cambios en los regimenes fiscales o el
régimen de planificacién del desarrollo, la disponibilidad y el coste del capital, las fluctuaciones monetarias,
los cambios en su estrategia empresarial, la incertidumbre politica y econdmica y otros factores, incluyendo,

sin limitacion, los incluidos en la seccidn "Factores de riesgo" mas adelante.

Salvo que lo exija la ley, el Emisor no asume ninguna obligacién de actualizar las declaraciones prospectivas
para reflejar acontecimientos o circunstancias posteriores a la fecha del presente documento o para reflejar
la ocurrencia de acontecimientos o circunstancias previstos o imprevistos. Dada la incertidumbre inherente
a las declaraciones prospectivas, se advierte a los posibles inversores que no se basen indebidamente en ellas

y que realicen sus propias evaluaciones en relacién con su inversion.

Los inversores deben leer la seccidn titulada "Factores de riesgo" de esta nota informativa para obtener un

analisis mas completo de los factores que podrian afectar al Emisor o a los pagarés.

Pza. de Maria Pita, 10, 12 | CP 15001 | A Corufia, Espafia
+34 900 815 081 | info@greenalia.es | www.greenalia.es


mailto:sostenibilidad@greenalia.es

greenalia

The Green Company

REDONDEO DE CIFRAS

Algunas cifras de este Documento Base Informativo, incluyendo informacién financiera, de mercado y cierta
informacién operativa, han sido redondeadas para facilitar su comprensidn. En consecuencia, la suma de las
cifras indicadas en una columna o fila de un cuadro puede no coincidir exactamente con la cifra total indicada
para la columna o fila en cuestidn, y la suma de algunas cifras expresadas en forma de porcentaje puede no

coincidir exactamente con el porcentaje total indicado.
EMISION DE PAGARES VERDES

El Emisor ha estructurado los Pagarés que se emitan al amparo del Programa para que puedan tener la
consideracidon de “instrumento verde” de conformidad con el “Greenalia Green Finance Framework”,
elaborado por la Sociedad en noviembre de 2021, bajo el cual el Emisor podrd emitir bonos y pagarés de
conformidad con los Green Bond Principles (GBP) y suscribir contratos de financiacién de conformidad con
los Green Loan Principles (GLP), cuyos fondos se podran destinar a financiar o refinanciar, total o
parcialmente, el desarrollo, la operacidén y el mantenimiento de proyectos existentes o futuros con los que
se espere incrementar la cuota de energias renovables dentro del pool eléctrico. Para ello, el Emisor ha
obtenido con fecha 30 de noviembre de 2021 una opinién de experto (“Second-Party Opinion”) de
Sustainalytics, una firma profesional perteneciente al grupo Morningstar y una de las empresas lideres a nivel
mundial en proporcionar servicios ASG (ambiental, social y gobierno corporativo) (“Sustainalytics”),
confirmando que el Greenalia Green Finance Framework es creible y generador de un impacto positivo, y se
encuentra alineado con los cuatro principios fundamentales que componen los GBP y los GLP: uso de fondos
(“use of procedes”), proceso de evaluacion y seleccidn de proyectos (“project evaluation/selection”), gestién

de los fondos (“management of procedes”) y emisidn de informes (“reporting”).
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DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES AL MERCADO ALTERNATIVO DE
RENTA FIJA

1. FACTORES DE RIESGO

Invertir en Pagarés conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben analizar atentamente los
riesgos descritos en esta seccion, junto con el resto de la informacidn contenida en este Documento Base
Informativo antes de invertir en los Pagarés. En caso de materializarse alguno de estos riesgos, la actividad,
el negocio, la situacion financiera, los resultados de explotacién del Emisor y/o de las sociedades de su grupo,
y/o la capacidad del Emisor para reembolsar los Pagarés a vencimiento podrian verse afectados de forma
adversa y, como consecuencia, el precio de mercado de los Pagarés podria disminuir, ocasionando la pérdida

de la totalidad o parte de cualquier inversidn en los Pagarés.

A continuacién, se enumeran los riesgos asociados a la actividad de Greenalia, S.A. y sociedades
dependientes y relativos a la Emisién que el Emisor considera que son principales o materiales inherentes,
pero el impago de los Pagarés en el momento del reembolso puede producirse por otros motivos no previstos
0 no conocidos. En la mayoria de los casos, los factores descritos representan contingencias, que pueden
producirse o no. El Emisor no puede expresar una opinidon 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 Unicos a los que el Emisor se
enfrente 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 efecto material adverso en la
actividad, el negocio, la situacion financiera, los resultados de explotacion del Emisor y/o de las sociedades
de su grupo, y/o la capacidad del Emisor para reembolsar los Pagarés a vencimiento y que ello pudiera, en
consecuencia, resultar en una disminucién del precio de mercado de los Pagarés y/u ocasionar una pérdida
de la totalidad o parte de cualquier inversion en los Pagarés, los resultados o la situacion financiera,

econdmica o patrimonial de Greenalia.

El orden en el que se presentan los factores de riesgo no es necesariamente una indicacién de la probabilidad
de que dichos riesgos se materialicen, de la potencial importancia de los mismos, ni del alcance de los
posibles perjuicios para las actividades, los negocios, los resultados o la situacién financiera del Emisor y del

Grupo y/o para los Pagarés.
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1.1. Factores de riesgo especificos del Emisor y de su sector de actividad

1.1.1. Riesgos del sector de actividad y del negocio del Emisor

Riesgo geopolitico derivado de la escalada militar en Ucrania

La fortaleza de los mercados de capitales puede verse afectada por la escalada militar que se esta
desenvolviendo en Ucrania. En el contexto del enfrentamiento que estd teniendo lugar desde el afio 2014 en
la regién, la peninsula de Crimea se adhirié a la Federacion Rusa y se proclamaron la Republica Popular de
Donetsk y la Republica Popular de Luhansk. Este conflicto, conocido como la “Guerra del Donbds” ha
desembocado finalmente en el inicio de una invasion por parte de la Federacidn Rusa el pasado 24 de febrero
de 2022.

Las tensiones derivadas de tal enfrentamiento bélico se han materializado en forma de sanciones impuestas
a la Federacion Rusa (incluyendo algunas personas fisicas y juridicas) por la Union Europea (UE), los paises
integrantes de la Organizacion del Tratado del Atlantico Norte (OTAN), y otros paises y organizaciones, que
han afectado (y contindan afectando) a multiples sectores y, especialmente, el financiero, la deuda publica,
los mercados de capitales, las exportaciones e importaciones, el transporte aéreo, el transporte maritimo, el
comercio de ciertos productos, los sistemas de pagos, etc. Por su lado, la Federacion Rusa ha implementado,
de forma reciproca, sanciones que afectan, en general, a los mismos sectores. No es posible prever el
desenlace de futuras actuaciones regulatorias, por lo que el Emisor estd sujeto al riesgo de que sus
operaciones se vean afectadas, directa o indirectamente, por regulaciones y normativas que pueden ser
divergentes entre distintas jurisdicciones e, incluso, entrar en conflicto entre ellas. Adicionalmente, en
algunas jurisdicciones, el incumplimiento de tales regulaciones y normativas puede comportar sanciones de

tipo administrativo y/o penal, sin perjuicio de otras repercusiones de naturaleza reputacional.

Adicionalmente, dado el caracter exportador de la economia de la Federacién Rusa (especialmente en el
mercado de las materias primas y los combustibles) no es posible prever el efecto en la economia de la Unidn
Europeay de Espaiia. A fecha del presente Documento Base Informativo, las hostilidades militares contintdan
y la guerra en Ucrania sigue produciendo consecuencias econdmicas que empeoran las perspectivas de la
economia de la zona del euro e impulsan al alza las presiones inflacionistas. Las perturbaciones en el
suministro de gas natural, unidas a la escalada de los precios del gas y de la electricidad, han incrementado
la incertidumbre, han afectado gravemente a la confianza y han dado lugar a un aumento de las pérdidas de
renta real que se espera que se traduzcan en un estancamiento de la economia de la zona del euro en el
segundo semestre de 2022 y en el primer trimestre del proximo afio. La incertidumbre en torno a las
perspectivas sigue siendo elevada, tanto a corto como a medio plazo. Las proyecciones de los expertos se
basan en el supuesto de que la demanda de gas se verd atenuada por los altos precios y las medidas de ahorro
de energia por motivos de precaucion (tras el acuerdo de la UE de reducir la demanda de gas hasta un 15 %)

y de que no sera necesario un racionamiento importante del gas. No obstante, se considera que seran
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necesarios algunos recortes de la produccién durante el invierno en los paises que tienen una fuerte
dependencia de las importaciones de gas natural ruso y que corren el riesgo de sufrir una escasez de
suministro. Aunque los cuellos de botella en la oferta se han reducido recientemente a un ritmo algo mas
rapido de lo esperado, siguen lastrando la actividad y se estima que se disiparan gradualmente. A medio
plazo, a medida que se reequilibran los mercados de la energia, disminuya la incertidumbre, se resuelvan los
cuellos de botella en la oferta y mejoren las rentas reales, se espera que el crecimiento repunte, pese a las

condiciones de financiacion menos favorables.

De acuerdo con el Banco Central Europeo (“BCE”) (informe “Proyecciones econdmicas elaboradas por los
expertos del BCE para la zona euro, septiembre 2022"), la combinacién de un incremento del riesgo global
junto con la interrupcién del abastecimiento energético repercutira en el PIB real de la zona euro. En este
sentido, se espera que el PIB real de la zona euro crezca una media del 3,1% en 2022, un 0,9% en 2023 y un
1,9% en 2024. Por lo que respecta a la inflacién, se espera que la inflacién medida por el IAPC (indice
Armonizado de Precios de Consumo) siga siendo elevada durante el 2022, con una tasa media del 8,1%, antes
de disminuir gradualmente a partir de 2023 (5,5%) y 2024 (2,3%) como consecuencia de una supuesta
moderacion de los precios de la energia y los alimentos y de la implementacién de politicas monetarias de

subidas de tipos de interés.

En particular, en Espafia, segun las proyecciones macroeconémicas del Banco de Espafia para la economia
espafiola (octubre de 2022), la tasa de inflacion medida por el IAPC se desacelerara del 8,7% en 2022 al 5,6%

en 2023 y al 1,9% en 2024, en linea con las proyecciones para la zona euro.

Las circunstancias expuestas podrian resultar en un empeoramiento de la situacion econdmica general en la
gue opera el Emisory, en dltima instancia, podria tener un efecto material adverso en la condicién financiera

y en los flujos de caja del Emisor.
Riesgo de deterioro de las condiciones econdmicas y politicas mundiales y, en particular, de las espafiolas

Los resultados del Emisor se ven afectados por el clima macroecondmico y politico imperante, los niveles de
deuda soberana y déficit fiscal, la liquidez y disponibilidad de crédito, el desempleo, los ingresos disponibles
reales, los salarios, incluyendo cualquier incremento de costes como resultado de la inflacién en el coste de
las ndminas o actuaciones de la Administracién Publica para incrementar el salario minimo o las
contribuciones a los planes de pensiones asi como la estabilidad de las monedas, las alteraciones en los tipos
de interés, el crecimiento del empleo, la confianza de los consumidores, la percepcion de las condiciones

econdmicas por parte de los consumidores, y la inversién en el sector privado, entre otros.

En la actualidad existe un entorno econdmico de inestabilidad motivado fundamentalmente por un
importante repunte de la inflacién, con elevados costes de energia, combustibles y ciertas materias que se

ha visto agravado por el conflicto bélico en Ucrania que, entre otros efectos, ha exacerbado las tensiones
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inflacionistas que ya afectaban previamente a los mercados de materias primas. A estos efectos, tal y como
se ha apuntado con anterioridad (véase el factor de riesgo “Riesgo geopolitico derivado de la escalada militar
en Ucrania”), se prevé que, en Espafa, en términos de las medias anuales, el crecimiento de la inflacidn
medida por el IAPC (indice Armonizado de Precios de Consumo) ascienda al 8,7% en 2022, segln las

previsiones de Banco de Espania.

Las presiones inflacionarias han llevado a los bancos centrales a adoptar politicas de subidas de tipos de
interés. En julio de 2022, el BCE anuncié la primera subida de tipos en los ultimos once afos, elevdndolos en
un cero coma cincuenta (0,50%) por ciento. Sélo un par de meses después, en septiembre de 2022, los tipos
volvieron a subir un cero coma setenta y cinco (0,75%) por ciento, y cero coma setenta y cinco (0,75%) por

cierto en una tercera subida en octubre de 2022, siendo el tipo actual del BCE del 2%.

El entorno econémico de inestabilidad actual ha generado un alto grado de incertidumbre en relacién con
las perspectivas de la economia mundial en general y de la economia espafiola en particular. El Banco de
Espafia, en sus proyecciones de octubre de 2022, prevé, en el marco de un escenario de recuperacion gradual,
un crecimiento de la economia espafiola del 4,5% para 2022 y del 1,4% para 2023 (fuente: Proyecciones
macroeconémicas de la economia espafiola 2022-2024 elaboradas por el Banco de Espafia, octubre 2022). La
Comisién Europea, por su parte, prevé un +4,5% de variacion del PIB de Espaia a cierre de 2022 (fuente:

European Economic Forecast. Autumn 2022).

En la medida en que la rentabilidad y el crecimiento del Emisor estan en parte ligados a la evolucién de la
coyuntura econémica espafiola, si la economia espafiola no continlia mejorando o se estanca o contrae en
linea con periodos de crisis pasados, la actividad, la situacion financiera y los resultados del Emisor podria

sufrir efectos negativos.
Riesgo regulatorio

El sector eléctrico estd ampliamente regulado. Las actividades del Emisor estan sujetas al cumplimiento de
la normativa tanto especifica como sectorial como de caracter general de las distintas jurisdicciones en las

gue esta presente (normativa contable, medioambiental, laboral, proteccidn de datos o fiscal, entre otras).

En concreto, el Emisor y sus instalaciones de produccién de energia eléctrica estan sujetos a estrictas normas
sobre la construccién y explotacion de las instalaciones (incluidas las normas relativas a la adquisicion y
utilizacidon de terrenos, obtencidon de autorizaciones administrativas, proteccion del medio ambiente y

produccién de energia).

Si las instalaciones no cumpliesen con dichas normas, el Emisor podria enfrentarse a la revocacién de las
autorizaciones administrativas que tiene concedidas y/o a la imposicidon de sanciones, incluidas multas o

sanciones penales.
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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 efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacién

financiera del Emisor.

El Emisor no puede garantizar que no vayan a producirse modificaciones en la actual regulacién 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 negativo en la actividad, los resultados o la situacion financiera del

Emisor.

Pese a la creciente internacionalizacién de la actividad del Emisor, Espafia sigue siendo el principal pais donde
lleva a cabo su actividad, motivo por el cual se encuentra especialmente expuesto a modificaciones

regulatorias en este entorno, el cual se caracteriza por la siguiente normativa:

e Los ingresos en planta estan determinados por el Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, por el que
se regula la actividad de produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables,
cogeneracion y residuos, y por la Orden IET/1045/2014, de 16 de junio, que se encarga de detallar
las previsiones de los precios medios de mercado para la generacidn eléctrica a partir de fuentes

renovables en funcidn del tipo de instalacion y de los parametros retributivos de referencia.

e Laactividad de generacion de energia del Emisor en Espafia como IPP (Independent Power Producer)
estd sometida ademas a diversos costes externos definidos por la regulacién, como son el impuesto
sobre el valor de la produccién 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 podria cambiar en el futuro. Para el ejercicio 2021, se han
excluido de la base imponible las retribuciones percibidas por electricidad incorporada al sistema

durante el tercer y cuarto trimestre del ejercicio.

e El 28 de febrero de 2020 se publicé la Orden TED/171/2020, de 24 de febrero de 2020, por la que se
actualizan los pardmetros retributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas
instalaciones de produccidon de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables,
cogeneracion y residuos, a efectos de su aplicacién al periodo regulatorio comprendido entre el 1 de
enero del 2020y el 31 de diciembre de 2025.

e En el marco de la “Estrategia a Largo Plazo para una Economia Espafiola Moderna, Competitiva y
Climaticamente Neutra en 2050”, en virtud de la Resolucion de 25 de marzo de 2021, conjunta de la
Direccién General de Politica Energética y Minas y de la Oficina Espafiola de Cambio Climatico, se

publicé el Acuerdo del Consejo de Ministros de 16 de marzo de 2021, por el que se adopté la versidn
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final del Plan Nacional Integrado de Energia y Clima (PNIEC) 2021-2030, remitido a la Comisién

Europea.

e El 30 de diciembre de 2020 se publicé el Real Decreto 1183/2020, de 29 de diciembre, de acceso y
conexidn a las redes de transporte y distribucién de energia eléctrica, el cual tiene por objeto
establecer los principios y criterios en relacién con la solicitud, tramitacién y otorgamiento de los
permisos de acceso y de conexién a las redes de transporte y distribucidon de energia eléctrica que
aplicardn a productores, consumidores, titulares de instalaciones de almacenamiento y titulares y

gestores de las redes de transporte y distribucién.

e Enfebrero de 2021, se aprobd la Estrategia de Almacenamiento Energético con la meta de alcanzar
los 20 GW en 2030 y los 30 GW en el horizonte de 2050, permitiendo asi respaldar el despliegue de
energias renovables para que sean claves en garantizar la seguridad de suministro y en facilitar unos

precios mas bajos de la energia.

e Enseptiembre 2021 se aprobd ante el Congreso el Real Decreto-ley 17/2021, de 14 de septiembre,
de medidas urgentes para mitigar el impacto de la escalada de precios del gas natural en los
mercados minoristas de gas y electricidad (RDL 17/2021). Esta norma contiene una bateria de
medidas en diferentes ambitos dirigidas a contener la escalada del precio de la electricidad en el
mercado mayorista ibérico y a paliar sus efectos en los colectivos mas vulnerables. En concreto, la
norma detalla un mecanismo de minoracion de los ingresos percibidos por las empresas productoras
de electricidad, provocando una significativa disminucion de los resultados y margenes de las mismas
y desequilibrando numerosos project finance y contratos de compraventa de electricidad a plazo

(Power Purchase Agreements, abreviadamente “PPA”).

e Adicionalmente, cabe sefialar la aprobacién ante el Congreso del Real Decreto-ley 18/2022, de 18 de
octubre, por el que se aprueban medidas de refuerzo de la proteccidon de los consumidores de

|ll

energia y de contribucién a la reduccidon del consumo de gas natural en aplicaciéon del “plan +
seguridad para tu energia” (RDL 18/2022). Esta norma incluye medidas en diferentes ambitos,
incluyendo medidas dirigidas i) al fomento de gases renovables y digitalizacion; ii) al impulso del
autoconsumo; iii) a la inyeccidn rapida de energia en la red; iv) a la simplificacién administrativa para
las instalaciones de produccién de energia eléctrica; y v) a la proteccion de los consumidores de gas
y electricidad. Dentro de estas medidas, se busca ampliar la proteccién de los consumidores, debido
a la escalada generalizada de los precios de energia, con el objetivo de asegurar la efectividad de esta

politica protectora.

En definitiva, cambios en la regulacién 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 Emisor opera podrian tener un efecto negativo
en la actividad, los resultados o la situacién financiera del Emisor.
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Riesgo derivado de la elevada competencia en el mercado eléctrico

El mercado de las energias renovables en los paises en los que opera el Emisor estd compuesto por 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
descensos en los futuros de los precios de otras fuentes de energia (e.g. carbdn, petréleo o gas) podrian
provocar una disminucion de la competitividad de la energia renovable respecto a dichas otras fuentes, lo

cual podria provocar un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacidn financiera del Emisor.

Por otro lado, los mercados en los que el Emisor opera cambian rdpidamente debido a las innovaciones
tecnoldgicas, los cambios en los precios, los estandares del sector, etc. La adopcion de una tecnologia mas
avanzada que aquella con la que cuenta el Emisor, podria reducir los costes de produccion de energia de sus
competidores y afectar negativamente a su capacidad para operar. Ademas, los competidores también
podrian estar dispuestos a aceptar menores margenes o podrian estar en condiciones de presentar una

oferta tecnolégicamente mejor al mismo precio, o una oferta similar a un precio mas bajo.

Asimismo, podria existir un riesgo de sobredemanda de paneles solares y otros componentes en un momento
en que el Emisor tuviera la intencion de realizar un pedido relevante para la adquisicion de dichos
componentes, que produjera un incremento del precio de los mismos, reduciendo, en consecuencia, las

rentabilidades del proyecto en el que el Emisor se encontrara inmerso.

Adicionalmente, el Emisor se encuentra expuesto a un riesgo de disminucion de los precios de retribucién de
la energia solar debido a la entrada masiva de grandes plantas solares a los sistemas eléctricos de los paises
donde estda presente. En este sentido, algunos estudios consideran que el precio spot en las horas solares
podria descender considerablemente, pudiendo producir un efecto de “canibalizacién” que afectaria a las
plantas operativas y dificultaria la firma de contratos de PPA. De acuerdo con la mencionada teoria de
“canibalizacion”, en caso de producirse tal descenso del precio spot de horas solares, la creacién de nuevas
plantas fotovoltaicas podria conllevar un impacto negativo en el rendimiento financiero de las plantas solares

ya en marcha.

En caso de producirse alguna de las situaciones mencionadas con anterioridad, esto podria provocar un

efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacién financiera del Emisor.
Riesgo de disrupcion por el desarrollo de nuevas tecnologias

Los sectores de energia renovable (con especial relevancia del edlico y el solar), asi como el almacenamiento
eléctrico, se caracterizan por un rdpido progreso y un aumento en la gama de tecnologias, productos y

servicios disponibles. Los avances tecnolégicos en almacenamiento solar, edlico y eléctrico contribuyen a
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reducir costes, asi como a mejorar técnicas para ofrecer una mejor integracién de la red y mejores

rendimientos, al tiempo de hacer menos competitivas las tecnologias mas antiguas.

Ademads, las empresas pueden invertir en nuevas tecnologias de generacidn o almacenamiento de
electricidad que serian mas competitivas en términos de reduccién de costos o mds rentables que los equipos
solares, edlicos y de almacenamiento utilizados por el Emisor. Si éste no logra identificar y desarrollar
proyectos basados en estas nuevas tecnologias o adaptar sus instalaciones existentes a estas innovaciones,
podria experimentar dificultades en términos de su competitividad en el mercado. Esta situacién podria

provocar un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacion financiera del Emisor.

Adicionalmente, el Emisor también puede experimentar dificultades con respecto a la negociacién de
financiamiento de proyectos utilizando tecnologias nuevas relativamente inusuales y ain no probadas, lo
que puede colocarle en situacién de desventaja en comparacién con otros competidores con recursos
suficientes para financiar proyectos que utilicen las mencionadas nuevas tecnologias, en particular cuando
estas tecnologias requieran de una inversion inicial significativa y/u otorguen una ventaja material en

términos de costes.

En este sentido, los competidores del Emisor podrian llegar a desarrollar tecnologias que les permitiesen
presentar ofertas mds bajas o con condiciones mds atractivas en el contexto de las licitaciones. Ante esta
situacidn, el Emisor podria no estar alineado con estas atractivas ofertas o ser incapaz de presentarse sin
causar un impacto en su rentabilidad. De producirse, esta situacién podria tener un efecto negativo en la

actividad, los resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgos en los cambios de los paradmetros retributivos del sector de energias renovables

El marco regulatorio correspondiente al ambito de las energias renovables en Espafia determina los ingresos
de la planta de produccion en funcién de ciertos pardmetros retributivos, entre los que destacan los ingresos
propios por la venta de la energia a precio de mercado, los costes de explotacion y la rentabilidad requerida
sobre el valor de la inversién inicial. En funcidn de la naturaleza de los mismos, la normativa establece que
dichos parametros permaneceran fijos por periodos de tres y seis afios, finalizados los cuales se procedera a

su revision, de acuerdo con el mecanismo previsto en cada caso.

En funciéon de la normativa vigente, se establecen periodos regulatorios de tres afios, finalizados cada uno de
los cuales se podrdn revisar los parametros retributivos correspondientes al componente de la retribucién a
la operacidn, de acuerdo con las previsiones del precio de mercado para el periodo siguiente, e incorporando

los desvios que se hubiesen producido en el periodo anterior.

Adicionalmente, se establecen periodos regulatorios de seis afios que, una vez finalizados cada uno estos, se

podran modificar los pardmetros retributivos correspondientes al componente de la retribucién a la inversion
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inicial, la cual se determina a partir del tipo de interés del bono espaiiol a diez afios mas un diferencial de

300 puntos basicos.

En este sentido, cabe destacar que en base a la Ley 24/2013, de 26 de diciembre del Sector Eléctrico, el
Ministerio de Industria podra modificar todos los pardmetros de retribucién del sector de energia renovable
(salvo el valor de la inversién inicial y la vida util) de acuerdo con “la situacién ciclica de la economia, la
demanda eléctrica y la rentabilidad adecuada para estas actividades”. Existe por tanto un riesgo de variacién
en los parametros de la remuneracion de las plantas en base a las variaciones del tipo de interés del bono
espanol a diez afios, asi como de los propios parametros regulatorios que podran ser ajustados por el

Ministerio de Industria, Energia y Turismo.

En esta linea, tal como se indicaba previamente en el apartado relativo al riesgo regulatorio, el 14 de
septiembre de 2021 se produjo aprobacidn por el Consejo de Ministros del Real Decreto-ley 17/2021, de
medidas urgentes para mitigar el impacto de la escalada de precios del gas natural en los mercados
minoristas de gas y electricidad (RDL 17/2021). La norma aprobada por el ejecutivo contiene una serie de
medidas a corto plazo destinadas a tener un efecto inmediato sobre el creciente precio del pool eléctrico, asi
como otras disposiciones con el objetivo de introducir reglas de ordenacién del mercado eléctrico a medio

plazo.

En relacidn con las primeras, con mayor relevancia e influencia a corto plazo sobre las empresas productoras
y comercializadoras de electricidad, cabe destacar la rebaja de impuestos que conforman el total de la factura
a abonar por los consumidores de electricidad, asi como un mecanismo de minoracién del exceso de
retribucion percibido por las empresas del sector, detallado en el articulo 7 del mencionado texto en base a
una férmula que determina la minoracién correspondiente a cada instalacidon generadora de energia eléctrica
en base parametros como la cantidad total de energia producida durante el mes, el precio del gas natural

durante dicho periodo o el rendimiento medio de una central de ciclo combinado.

Cabe destacar que la medida también es aplicable a las empresas dedicadas a la produccidon de energia
renovable, puesto de acuerdo con el articulo 5 de la norma la medida “serd de aplicacidn a los titulares de
cada una de las instalaciones de produccion de energia eléctrica no emisoras de gases de efecto invernadero
en el territorio peninsular espafiol, cualquiera que sea su tecnologia”, con independencia de la modalidad de

contratacién utilizada y la existencia o no de contratos de compraventa de energia a largo plazo (PPA).

La medida ha suscitado opiniones variadas y descontento en el sector empresarial, el cual alega que se trata
de una medida inconstitucional que debe ser revocada o modificada, al intervenir en la generacién regular
de ingresos de empresas inmersas en un sistema de libre mercado. Por este motivo, aun existe una
significativa incertidumbre en relacidon con el devenir de la nueva normativa y su posible derogacién o
modificacion, la cual influye de forma determinante en las estimaciones de ingresos de las empresas del
sector.
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Variaciones adversas de los parametros retributivos aplicables a las empresas productoras vy
comercializadoras de energia renovable tales como la producida por la aprobacién del RDL 17/2021 podrian
tener un efecto negativo en la actividad, los resultados y la situacidn financiera del Emisor. Es importante
destacar que dicho RDL 17/2021 sélo aplica a 3 de las 6 instalaciones que tiene el Emisor en produccion, por

lo que su impacto se considera limitado, al afectar solo al 35% de la capacidad instalada.

Adicionalmente, tal como se indicaba previamente en el apartado relativo al riesgo regulatorio, el 18 de
octubre, se aprobd el Real Decreto-ley 18/2022, por el que se aprueban medidas de refuerzo de la proteccidn
de los consumidores de energia y de contribucidon a la reduccién del consumo de gas natural en aplicacidn
del “plan + seguridad para tu energia”. La norma aprobada por el Congreso incluye normas de diferentes
ambitos, incluyendo aquellas destinadas a reforzar la proteccién a los consumidores de gas natural y
electricidad, donde se incluyen limitaciones a la tarifa de ultimo recurso de gas natural (“TUR”), al igual que
prorrogas a las medidas de flexibilizacidon de los contratos de suministro de gas natural y energia eléctrica

hasta el 31 de diciembre de 2023 como limite maximo.
Riesgo por variaciones en el precio del pool eléctrico

Con caracter general, un incremento intenso en los precios del mercado eléctrico ejercera presion en el
sistema siempre y cuando dicho aumento venga ocasionado por un shock externo (y no por un aumento en
la demanda eléctrica), al obligar a encarecer el coste para los consumidores. Existe el riesgo de que falte
voluntad politica para trasladar la subida del precio de mercado integramente a los consumidores. En este
escenario entraria en juego, en primer lugar, el coeficiente de cobertura, que reparte la financiacion del
déficit entre todos los agentes con una reduccidn de hasta el 2% de sus ingresos; y, en segundo lugar, una
revisiéon a la baja de los costes del sistema, incluida probablemente una bajada en la retribucién de las
energias renovables. Como se mencionaba anteriormente, un incremento del precio del pool eléctrico
provocado por un aumento en la demanda no conllevaria necesariamente presion alcista sobre la tarifa,

puesto que el alza de la demanda aliviaria el riesgo de desvio entre ingresos y costes.

Por el contrario, una caida en los precios del pool provocaria una reduccién directa en los ingresos de las
instalaciones, con las consiguientes tensiones de liquidez, si bien a largo plazo se podria compensar
parcialmente mediante el reconocimiento de un mayor valor neto actual de la inversion. En este contexto,
las tecnologias menos competitivas se encontrarian en mejor situacion, puesto que dependen en menor

medida del precio de mercado.

Como se indicaba en el apartado relativo al marco regulatorio, el constante alza de los precios de la
electricidad y la gestion a nivel gubernamental y legislativo de la misma a través de la creacién de leyes o
decretos con el objeto de proteger a los consumidores (el anteriormente mencionado Real Decreto-ley

17/2021, de 14 de septiembre, de medidas urgentes para mitigar el impacto de la escalada de precios del gas
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natural en los mercados minoristas de gas y electricidad), podrian conllevar un efecto negativo en la

actividad, los resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgo de incremento en el coste de las materias primas utilizadas

Adicional a la variacidn del precio del pool de electricidad, un incremento en los precios de los materiales de
construccion utilizados por el Emisor (acero, aluminio, cobre, etc.) o una reduccién del suministro de materia
prima necesaria para la actividad de una planta de energia renovable y su correspondiente alza en el precio,
podrian dificultar alcanzar las rentabilidades esperadas de los proyectos, disminuyendo los margenes

estimados por el Emisor y afectando negativamente a su actividad, sus resultados o su situacidn financiera.
Riesgo de desequilibrio del sistema eléctrico espanol

Un aumento de los costes en el sistema eléctrico nacional supondria, en primer lugar, una mayor presién
sobre la situacién deficitaria de ingresos del sistema. Los ingresos del sistema se componen de la tarifa
eléctrica (lo que los consumidores pagan en su recibo de la luz) y de ingresos externos (medidas fiscales en
apoyo de los ingresos del sistema). Por su parte, los costes del sistema eléctrico son los costes de la energia

y los costes regulados.

La actual normativa establece mecanismos para equilibrar los desvios que podrian afectar a la retribucion de
las energias renovables. Cuando los ingresos regulados no sean suficientes para pagar todos los costes del
sistema, se establece un coeficiente de cobertura que minora los cobros de las actividades reguladas (incluida
la retribucién de las energias renovables). Dicho con otras palabras, es una forma de financiar el déficit que
tenga el sistema eléctrico y de repartir el dinero entre todos los actores del sistema. El desvio podra ser de
cardacter interanual o persistir al cierre del ejercicio. De persistir estas diferencias al cierre del ejercicio, se

originan derechos de cobro futuros que se deberan devolver en los siguientes cinco afos.

Como mitigante, el déficit de tarifa financiado por los sujetos del sistema tiene un limite. No podra suponer
mas del 2% de la retribucion anual y su deuda no podra superar el 5% de los ingresos estimados del sistema
para dicho ejercicio. En caso de que se sobrepasaran esos limites, se deberan revisar los peajes o cargos que

correspondan al menos en un total equivalente a la cuantia en que se sobrepasen los citados limites.

Todo esto viene a significar que cualquier incremento en el déficit del sistema eléctrico podra repercutir
directamente en la retribucidon que perciban las energias renovables mediante la aplicacion del coeficiente
de cobertura y los mencionados limites y, por tanto, podria conllevar un efecto negativo en la actividad, los

resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgo por falta de capacidad de transmision de energia eléctrica y otras restricciones del sistema

Los proyectos del Emisor dependen de las instalaciones de distribucidn y transmisidn de la energia eléctrica,
propiedad de y operadas por terceros, para entregar la energia generada. Por tanto, un fallo o retraso en la
18
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operacion o en el desarrollo de estas instalaciones de interconexiéon o de transmisién podria resultar en la
pérdida de ingresos para el Emisor. Si la infraestructura de transmisidn eléctrica de una regién es inadecuada,

la recuperacion de costes y obtencion de beneficios puede ser limitada e incluso generar pérdidas.

Adicionalmente, la generacién de electricidad podria reducirse sin compensacién alguna debido a
limitaciones de transmision o limitaciones de la capacidad de la red eléctrica para dar cabida a las fuentes
intermitentes de generacién de electricidad, reduciendo los ingresos y la capacidad de aprovechamiento del

potencial de generacidn de electricidad de un parque o una planta en particular.

Por tanto, las fluctuaciones en el precio de la energia eléctrica podrian afectar negativamente al Emisor,

produciendo asi un efecto negativo en su actividad, resultados o situacion financiera.
Riesgo por reduccion de la demanda eléctrica

Una reduccién en la demanda eléctrica podria provocar una disminucion de los ingresos del sistema (peajes
y cargos), mientras que los costes se mantendrian en gran parte constantes, generando un déficit en los
resultados del Emisor. Dicho desajuste se podria financiar en el corto plazo por los sujetos del sistema,
respetando los limites establecidos mencionados previamente (2% y 5%), superados los cuales, se deberia
proceder a modificar las tarifas de acceso. Debido a la posible reticencia de hacerlo, cabria otra vez la
posibilidad de una disminucién de la retribucidn de las energias renovables, via reduccién en la rentabilidad

razonable estimada.

Adicionalmente, una disminucién en la demanda podria venir acompafnada de un descenso en el precio de
mercado, reduciendo los ingresos de las instalaciones por doble via, aunque de forma moderada. De esta
forma, cualquiera de las situaciones descritas anteriormente podria conllevar un efecto negativo en la

actividad, los resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgo derivado de la volatilidad del recurso solar

La produccién de electricidad mediante células fotovoltaicas depende, en gran medida, de la disponibilidad
del recurso solar en cada instalacién durante el ciclo de vida del proyecto, generalmente de 30 a 35 afos.
Cuanto mayor sea la disponibilidad de este recurso, mayor sera la produccién y, en consecuencia, mayores
serdn los ingresos esperados asociados a cada una de las instalaciones del Emisor, asi como el valor de su

venta a terceros.

Para estimar la disponibilidad de este recurso y, por tanto, la produccién de las instalaciones, el Emisor se
basa en registros histéricos de disponibilidad de recurso solar en la ubicaciéon de las instalaciones, entre otros

métodos.

Sin embargo, predecir las condiciones meteoroldgicas generales, como las variaciones estacionales de los
recursos, es muy complejo. Las condiciones meteoroldgicas adversas excepcionales pueden provocar
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fluctuaciones puntuales en la generacion de energia y en los niveles de ingresos. Por lo tanto, la disponibilidad
de recursos puede variar durante la vida atil de las instalaciones y podria tener un efecto negativo en la

actividad, los resultados o la situacién financiera del Emisor.
Riesgo derivado de la volatilidad del recurso edlico

La produccion de energia de los parques edlicos esta directamente relacionada con la disponibilidad de
recursos edlicos durante el ciclo de vida del proyecto, generalmente de 20 a 30 afios. A mayor recurso edlico,
mayor produccién de energia eléctrica y mayor ingreso variable por venta al mercado y retribucién a la

operacion definida por el reglamento.

Sin embargo, predecir las condiciones meteoroldgicas generales, como las variaciones estacionales de los
recursos edlicos, es muy complejo, sobre todo teniendo en cuenta que las malas condiciones del viento

pueden provocar fluctuaciones puntuales en la generacidén de energia y en los niveles de ingresos generados.

La produccién energética media anual estimada de los parques edlicos se basa en datos edlicos histdricos.
Sin embargo, las variaciones en la velocidad del viento de un afio a otro pueden afectar directamente a la
renta variable de los parques edlicos y, por tanto, pueden tener un efecto negativo en la actividad, los

resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgo meteoroldgico, de desastres naturales y de actos vandadlicos o terroristas

El Emisor podria verse afectado negativamente por averias, catastrofes, desastres naturales, por el cambio
climatico o por imprevistos geoldgicos en los proyectos, o por actos vandalicos o terroristas sobre las

instalaciones.

Durante la fase de desarrollo de los proyectos de energia renovable, el Emisor lleva a cabo evaluaciones de
impacto ambiental de forma sistemdtica, en las cuales se describen todas las acciones del proyecto
susceptibles de producir impacto durante la vida del proyecto, y se realiza un estudio completo de
alternativas de la planta y sus lineas de evacuacién. Dicho andlisis incluye la realizacidon de un inventario
ambiental que recoge las caracteristicas del aire, el suelo, la hidrologia, la vegetacién, la fauna, las figuras de
proteccion, el paisaje, el patrimonio y el medio socioecondmico. El principal objetivo es identificar, cuantificar
y valorar todos los impactos posibles sobre el medio natural y el medio socioeconémico y las acciones
causantes del impacto durante toda la vida del proyecto, asi como definir las medidas preventivas,

correctoras y compensatorias para dichos impactos.

Pese al intensivo andlisis realizado, las condiciones meteorolédgicas adversas, asi como los desastres
naturales, accidentes u otros imprevistos medioambientales, y actos criminales de vandalismo o terrorismo
sobre las instalaciones de los proyectos 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
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fijacion de precios en procesos de venta de proyectos, por lo que cualquiera de estas circunstancias adversas

podrian llegar a tener un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacién financiera del Emisor.
Riesgo por impacto en la biodiversidad

En recientes periodos, se observa un aumento en la desconfianza de la sociedad frente al impacto
medioambiental de las renovables y los articulos en prensa sobre los impactos en la biodiversidad son
frecuentes. Este potencial impacto negativo en el valor incluye todas las tecnologias renovables, biomasa,
solary edlica, y el riesgo vinculado a cambios en la opinidn publica no se limita solo a grupos ecologistas, sino

también a la sociedad en general y a los inversores.

En este sentido, si bien el Emisor sigue una politica de comunicacidn, puesta en valor y transparencia en
relacion con la gestion medioambiental de sus proyectos y a las iniciativas de proteccién de la biodiversidad,
en el caso de materializarse este riesgo reputacional, éste podria tener un efecto negativo en su actividad,

resultados o situacion financiera.

1.1.2. Riesgos especificos del Emisor

Riesgo derivado de la explotacién de plantas de biomasa

Pese a que el Emisor cuenta con diversos medios renovables de produccién de energia, la principal fuente de
produccién de electricidad empleada por el Emisor es la biomasa, un tipo de energia renovable procedente

del aprovechamiento de la materia organica e inorganica formada en algun proceso biolégico o mecanico.

La produccion de energia mediante biomasa se lleva a cabo a través de plantas en las que se utilizan
fundamentalmente restos de cortas forestales previamente certificadas. La explotacion de las mencionadas
plantas conlleva un proceso de moderada complejidad técnica y administrativa que requiere una cierta
atencion, recursos y conocimiento. A pesar de una sdlida operacién, mantenimiento y gestion de la planta,
se podrian producir averias o problemas con las instalaciones técnicas de dificil solucion que dejaran los

equipos fuera de operacidn de forma total o parcial de manera temporal o incluso definitiva.

De esta forma, ademads de la reduccién de ingresos por la pérdida de generacidn, la reparacion o reemplazo
de estos equipos podria generar desembolsos con un efecto negativo en la actividad, los resultados o la

situacidn financiera del Emisor.
Riesgo de rendimiento deficiente de la capacidad de generacion de las plantas de produccion eléctrica

Defectos en la ingenieria y la construccién y una actividad operativa adicionalmente deficiente podrian
conducir a un uso inferior al 6ptimo de las plantas (bajo rendimiento frente a los supuestos técnicos
originales). Asimismo, mayores costes de operacion por unidad producida, menor vida util de las
instalaciones o falta de cumplimiento de los niveles de desempefo garantizados podrian conducir a una
reduccidn de la capacidad de generacidn de las mismas.
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En ciertas ocasiones, al desarrollar un proyecto, el Emisor acuerda con un contratista (la entidad que tiene la
responsabilidad principal de la gestion de las actividades generales de construccién con experiencia
sustancial en EPC de plantas de energia) para llevar a cabo todos los trabajos de ingenieria y construccion y
ajustar el desempefio de la planta, con el objetivo de asegurar la ausencia de defectos sustanciales que

afecten al proyecto.

A pesar del acuerdo con el contratista especializado, podrian surgir averias o problemas técnicos en las
instalaciones dejando el equipo, parcial, total o incluso permanentemente fuera de funcionamiento. La caida
en la produccion de energia y los costes imprevistos relacionados con reparaciones y/o reemplazos de
equipos podrian conllevar a una reduccion de ingresos, causando un efecto negativo sobre la actividad, los

resultados o la situacién financiera del Emisor.

Adicionalmente, es posible que los equipos y componentes esenciales no siempre estén disponibles cuando
se necesiten, lo que genera tiempos de inactividad y retrasos no despreciables en la operacion de la planta.
Esta situacion generaria pérdidas que no suelen estar incluidas en los contratos de Operacién y
Mantenimiento (“O&M"). También hay ciertos equipos y piezas hechos a medida que requieren limites de
tiempo sustanciales en los costes de fabricacién y entrega, y si estos elementos no funcionasen segun lo
planeado o se encontrasen danados, su reemplazo podria requerir gastos significativos para el Emisor,

conduciendo a una interrupcion mas prolongada del proceso productivo de la planta en cuestion.
Riesgo de retraso de los proyectos o exceso de gasto sobre el presupuesto inicialmente previsto

Los proyectos acometidos por el Emisor conllevan ciertos riesgos, como interrupciones, retrasos, escasez de
recursos o incrementos en los costes de los materiales, la maquinaria o la mano de obra. Dichos riesgos
podrian conllevar retrasos en los plazos previstos de entrega de los proyectos que podrian suponer un retraso
en los ingresos recurrentes del Emisor. Adicionalmente, en determinados supuestos, dichos retrasos podrian
implicar penalidades relevantes para el Emisor, tales como la pérdida de las garantias otorgadas o
penalizaciones econémicas. Asimismo, la falta de cumplimiento de los presupuestos y plazos previstos de
entrega de los proyectos por parte del Emisor o de sus contratistas o subcontratistas, podria conllevar un

incremento en los costes y el pago de indemnizaciones a terceros.

Con cardcter general, los contratos que el Emisor suscribe con sus contratistas suelen incluir clausulas de
responsabilidad por parte de éstos o de los subcontratistas en caso de incumplimiento de los presupuestos
o retrasos en los plazos acordados de entrega del proyecto. No obstante, dichas clausulas podrian no cubrir

todas las pérdidas o indemnizaciones a terceros en las que el Emisor pudiera incurrir.

Por tanto, cualquier incumplimiento de los presupuestos acordados o de los plazos de entrega de los

proyectos podria tener un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacion financiera del Emisor.
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Riesgo de incumplimiento del Plan de Negocio

A pesar de que el negocio del Emisor tiene un componente en ingresos recurrentes derivados de la actividad
propia de recogida y transformacién de residuos forestales, las actividades enfocadas a la producciéon de

energia renovable cuentan con un mayor peso en los ingresos y el Plan de Negocio del Emisor.

Existe el riesgo de no cumplir dicho Plan de Negocio debido a un retraso en las etapas de desarrollo de los
distintos proyectos, bien debido a problemas con los permisos, retrasos en la construccién o problemas

técnicos en la operativa de los parques y plantas de generacidn de energia.

Como se indicaba anteriormente, debido a diversos retrasos en la concesidon de permisos o bien por un
decalaje temporal en la puesta en funcionamiento de algunos parques, principalmente, por causas derivadas
del periodo sujeto al confinamiento general provocado por la pandemia mundial de COVID-19, el Emisor
procedid durante el ejercicio 2020 a revisar y ajustar el plan estratégico anterior, dando lugar al “COVID
RESILIENCE PLAN”, el cual ha logrado cumplir e incluso superar, de acuerdo con los datos publicados en las

cuentas anuales consolidadas del Emisor correspondientes al ejercicio 2021.

CONCEPTO 2021 COVID RESILIENCE GRADO DE CUMPLIMIENTO
CIFRA DE NEGOCIO 76,5M€ 62,0M€ +123%
EBITA 38,6M€ 20,9M€ +185%

En particular, el grado de cumplimiento del EBITDA y de la facturacién respecto a los objetivos marcados en
el COVID RESILIENCE PLAN se situd en el 186% y en el 137%, respectivamente.

No obstante, futuros eventos no previstos, retrasos o problemas de cualquier otra indole podrian provocar
un incumplimiento del Plan de Negocio del Emisor, produciendo posibles tensiones de liquidez e incluso el

impago de los Pagarés sujetos al presente Documento Base Informativo.
Riesgo de proyectos en fase de desarrollo inicial (early stage)

Segun se detalla en los resultados relativos al cierre del ejercicio 2021, un elevado porcentaje de los proyectos
en curso, con una capacidad total agregada de 989MW, se encuentran en fase de desarrollo inicial (early

stage).

Tanto la clasificacién de los proyectos en distintas fases en funcién de la probabilidad de su ejecucién como
el estado de avance de los proyectos se determinan en base a la experiencia previa del Emisor en proyectos
realizados, utilizando sus propios criterios y procedimientos internos, sin que esta clasificacién sea revisada

o verificada mediante procedimientos externos de due diligence.

Esto se traduce en que los proyectos que se encuentran en la fase de desarrollo inicial (early stage):

23
Pza. de Maria Pita, 10, 12 | CP 15001 | A Corufia, Espafia
+34 900 815 081 | info@greenalia.es | www.greenalia.es


mailto:sostenibilidad@greenalia.es

greenalia

The Green Company

(i) es posible que el suelo no esté asegurado;

(ii)  es posible que no se hayan solicitado las autorizaciones para el acceso a la red eléctrica, si bien dicho

acceso se considera viable operativamente; y
(iii)  no se ha solicitado el permiso medioambiental.

Por tanto, dado que los ingresos y resultados del Emisor dependen actualmente en gran medida de su
capacidad para desarrollar adecuadamente los proyectos con el objeto de que los mismos lleguen a la fase

Ready to Build o Commercial Operation Date (“COD”).

Si el Emisor no fuese capaz de desarrollarlos hasta alcanzar dichas fases, sus ingresos se verian afectados

negativamente, produciendo un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacion financiera del

Emisor.
CONCEPTO 2021 COVID RESILIENCE GRADO DE CUMPLIMIENTO
CIFRA DE NEGOCIO 76,5M€ 62,0M€ +123%
EBITA 38,6M€ 20,9M€ +185%

Riesgo derivado de la dificultad de anticipar el momento exacto para monetizar cada proyecto

El modelo de negocio del Emisor se basa en su capacidad para desarrollar proyectos de energia renovable
desde cero (esto es, “greenfield”), o a través de terrenos previamente desarrollados (“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 desarrollarse.

Los ingresos del Emisor tienen, por tanto, una gran dependencia de su capacidad de desarrollar y monetizar
con éxito sus proyectos en cartera. Si éste no fuese capaz de monetizar sus proyectos con las rentabilidades
esperadas o los mismos generasen pérdidas podria producirse un efecto negativo en su actividad, resultados

o situacioén financiera.

Riesgos 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
sociedades dependientes constituidas como Special Purpose Vehicles (“SPVs”) y/o sobre los principales
activos de cada proyecto, asi como ciertas obligaciones de la sociedad sujeta al esquema de project finance
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relacionadas con aportaciones de fondos adicionales contingentes como “sponsor” de los proyectos hasta el

cumplimiento de ciertos hitos, principalmente el COD.

Sin perjuicio de la posibilidad que tiene cada SPV vy, en ultima instancia, el Emisor 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 cuestidn y/o activos relevantes de cada proyecto

podrian tener un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgo de incumplimiento contractual por parte de proveedores

Riesgo derivado de la posibilidad de incumplimiento contractual por parte de los proveedores de los que
depende el Emisor en el ejercicio de su actividad. Dicha falta puede venir provocada por cambios en los
precios a los que los proveedores ofrecen materiales, bienes y servicios; retrasos en la entrega de los mismos;

la calidad de los materiales servidos, etc.

Cualquiera de estas situaciones podria provocar, a su vez, un retraso en la entrega del servicio por parte del
Emisor, una disminucién de su calidad o una reduccidon de sus madrgenes operativos, lo cual tendria

posiblemente un efecto negativo en la actividad, los resultados o la situacidn financiera del Emisor.
Riesgo derivado del endeudamiento del Emisor

A la fecha de este Documento Base Informativo, el Emisor no se encuentra en una situacion de
incumplimiento de sus obligaciones bajo los instrumentos de financiacidn de los que es parte, que pudiera
dar lugar a una situacién de vencimiento anticipado de sus compromisos bajo los mismos. No obstante,
podrian existir motivos tales como reducciones en los resultados, asi como unas mayores necesidades de
financiacién o efectivo, que podrian incrementar el endeudamiento del Emisor o limitar la capacidad para

atender el endeudamiento existente.

La capacidad futura del Emisor para el pago del principal e intereses de la deuda derivada de aquellos o su
refinanciacion en el caso de que fuera necesario, estd condicionado por la obtencidon de resultados del

negocio y por otros factores econémicos y de los sectores en que opera el Emisor.

El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Emisor frente a las distintas entidades financieras
concedentes de su financiacion externa podria provocar el vencimiento anticipado de las obligaciones de
pago bajo los correspondientes instrumentos de financiacién y el que dichas entidades financieras exigieran
anticipadamente el pago del principal de la deuda y sus intereses y, en su caso, ejecutaran las garantias que
pudieran haber sido otorgadas a su favor, lo que podria afectar negativamente a las actividades, situacion

financiera y los resultados del Emisor.
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Ademads de lo anterior, la dificultad o imposibilidad del Emisor para obtener nueva financiacién o su
obtencién en condiciones mas desfavorables o a un coste mas elevado podria afectar también negativamente

a las actividades, situacidn financiera y resultados del Emisor.
Riesgo por influencia significativa de los accionistas mayoritarios del Emisor

El accionista principal del Emisor es Smarttia Spain, S.L.U. (antigua Noroeste de Inversion y Desarrollo, S.L.U.
y Noroeste de Inversidn y Desarrollo 1I, S.L.U.), la cual ostenta el 94% de sus acciones a fecha del presente

Documento Informativo.

El interés del accionista principal no siempre puede estar alineado con el de los tenedores de Pagarés en
términos de adquisiciones, desinversiones, financiaciones u otras transacciones. Ademas, si el Emisor
encontrase dificultades financieras, o si no pudiese pagar sus deudas a medida que vencen, los intereses de
su principal accionista podrian entrar en conflicto con los de los Pagarés. En esa situacion, por ejemplo, estos
ultimos podrian querer que el Emisor recaudase capital adicional para reducir su apalancamiento y pagar sus
deudas, mientras que su accionista podria no querer aumentar su inversién en el Emisor o que su propiedad

se diluyese y en su lugar optase por tomar otras acciones, como la venta de los activos del Emisor.

Mientras el accionista principal continlde controlando directa e indirectamente al Emisor, puede continuar

influyendo en sus decisiones comerciales.
Riesgo de dependencia del equipo directivo y personal clave

El Emisor dispone de personal directivo que acumula experiencia, conocimiento y talento adquirido a lo largo
de los afos en la propia compafiia y en otras empresas del sector. Estas personas resultan claves para el
presentey, sobre todo, para el futuro del Emisor, por lo que cualquier marcha no deseada de alguna de estas
personas supondria un obstaculo para el mismo y podria conllevar un efecto negativo en su actividad,

resultados o situacion financiera.
Riesgo derivado de la utilizacion de tecnologias de la informacion (“TI”)

La actividad del Emisor se encuentra sujeta a la operacién efectiva e ininterrumpida de su infraestructura de
Tl, que incluye sistemas de telecomunicaciones y Tl complejos y sofisticados, auditoria, contabilidad y
generacioén de informes, procesamiento de datos, adquisicidon de datos y sistemas de monitoreo. El Emisor
puede sufrir averias informdticas e interrupciones de estos sistemas y redes, que se utilizan en todas sus
actividades. El uso de Internet y la tecnologia ha provocado que las capacidades de Tl deban actualizarse
constantemente, lo cual puede requerir una inversidon adicional no planificada en nuevas tecnologias o

sistemas para seguir siendo competitivo.

Las interrupciones en los sistemas de Tl podrian afectar gravemente a las operaciones administrativas y de
ventas del Emisor, provocando una posible pérdida de datos confidenciales y comprometiendo la capacidad
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operativa, lo que podria conllevar pérdidas de ingresos e incumplimiento de obligaciones contractuales,
reglamentarias o de otro tipo. Ademas, este tipo de situaciones podria provocar la pérdida del servicio para
los clientes e incurrir en sanciones y gastos sustanciales para reparar las brechas de seguridad y los dafios

causados al sistema.

Asimismo, el Emisor también puede enfrentar cambios en las licencias y otras autorizaciones bajo las cuales
opera (incluyendo su posible retiro) debido a interrupciones de TI. Estas interrupciones podrian ser causadas
por problemas de actualizacién del sistema, desastres naturales, ataques cibernéticos, accidentes, cortes de
energia, fallos de telecomunicaciones, ataques terroristas, guerra, virus informaticos, intrusiones fisicas o

electrdnicas o eventos o interrupciones similares.

Por ultimo, cualquier fallo en mantenerse al dia con los desarrollos en tecnologias o sistemas podria colocar
al Emisor en desventaja competitiva. Es posible que las tecnologias elegidas por este no tengan éxito
comercial o que su estrategia no esté lo suficientemente alineada con las necesidades comerciales. Esto
podria afectar aun mas la reputacion del Emisor en términos de innovacion, ademds de tener un efecto

negativo sobre su actividad, sus resultados o su situacion financiera.
Riesgo de ciberataques y seguridad de la informacion

El Emisor depende cada vez mas de la disponibilidad, integridad y confidencialidad de la informacion, los
informes financieros y el desarrollo comercial. La informacidn se guarda en ocasiones en diferentes formatos
(digital, papel, grabaciones de voz, video, etc.), pudiendo almacenarse en diversos lugares, incluidas las
instalaciones administradas por proveedores de servicios externos. Las amenazas a la informacién del Emisor
son dinamicas e incluyen ciberataques, uso fraudulento, pérdida o uso indebido por parte de los empleados
y violaciones de los acuerdos de seguridad de los proveedores, entre otros. La generalizacion del trabajo
remoto a causa de la pandemia COVID-19 ha incrementado los riesgos vinculados a la ciberseguridad,
principalmente por el uso de redes no corporativas. Ademas, el entorno legal y regulatorio en torno a la

privacidad de los datos en las jurisdicciones en las que opera el Emisor esta en constante evolucion.

Si éste no fuera capaz de proteger la informaciéon o garantizar los controles pertinentes para permitir el uso
apropiado y la divulgacién de informacidn a través de los canales adecuados de manera oportuna y precisa,
el rendimiento y la reputacion del sistema del Emisor podrian verse afectados negativamente, dando lugar a
pérdidas de ingresos, multas, honorarios legales y otros costes adicionales que podrian tener un efecto

negativo sobre su actividad, sus resultados o su situacidn financiera.
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Riesgo de corrupcion

Los empleados del Emisor, por accién u omisidn, pueden desviar la gestidon de recursos publicos con el
objetivo de obtener un beneficio privado, y pueden incurrir en malversacion de fondos, tanto con entidades

publicas como privadas.

En este sentido, pese a que el Emisor considera que sus actuales politicas y procedimientos son suficientes
para cumplir con la regulacién aplicable y que hasta la fecha no se ha producido ningun caso de fraude,
soborno o corrupcién en el seno de la organizacién, éste no puede garantizar que sus politicas y
procedimientos contra el blanqueo de capitales, la financiacién de terrorismo y soborno no vayan a ser
eludidas o sean suficientes para prevenir completamente el blanqueo de capitales, la financiacidon del
terrorismo o el soborno. Cualquiera de estos eventos podria tener graves consecuencias incluyendo
sanciones civiles y penales, multas y notables consecuencias reputacionales, que podrian tener un efecto
adverso en el negocio del Grupo, condicién financiera, resultados de las operaciones y perspectivas de

evolucién del Grupo en su conjunto.

Supervisar el cumplimiento de las normas de blanqueo de capitales, financiacidn del terrorismo y soborno
supone para la companiia un gasto recurrente, pudiendo tener un impacto mayor en caso de ocurrir alguna
contingencia negativa en este ambito, afectando negativamente a su actividad, sus resultados o su situacién

financiera.
Riesgo derivado de la relacién con la comunidad local

La construccién y utilizacién de plantas productoras de energia genera impactos negativos en el entorno
(ruido, trafico, impacto visual) asi como expectativas de empleo en la zona de ubicacién de los proyectos.
Existe un riesgo derivado de la gestion de la comunicacion con la comunidad (quejas, informacién de progreso

del proyecto, etc.) asi como de incumplimiento de las expectativas de generacion de empleo local.

En este sentido, si bien el Emisor elabora planes de gestidén social que incluyen planes de relacién con la
comunidad y mecanismos de gestidn de consultas y quejas y pone en marcha iniciativas de impacto local, el
impacto causado por este tipo de riesgo podria afectar a su reputacidn y a su negocio, impactando de forma

negativa en su actividad, resultados o situacion financiera.
Riesgo de litigios y reclamaciones

Como consecuencia del desarrollo de su actividad, el Emisor puede verse incurso en litigios y reclamaciones
cuyo resultado puede ser incierto y no determinable a priori con exactitud. Estos litigios podrian surgir
fundamentalmente de las relaciones con clientes, proveedores, y empleados, asi como con la Administraciéon

Publica.
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Si bien el Emisor no tiene conocimiento de la existencia de ningun litigio o reclamacion relevante en su contra,
el inicio de algun procedimiento o un resultado desfavorable de los mismos podrian tener un efecto negativo

en su actividad, resultados o situacion financiera.

1.2. Riesgos financieros

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de las sociedades del Emisor, es decir, por la posibilidad de no recuperar

los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

Las sociedades del Emisor analizan periédicamente el nivel de riesgo al que estan expuestas, realizando
revisiones de todos los créditos pendientes de cobro de sus clientes, deudores y todos los demds de
naturaleza no comercial. En base a los mismos, estima que no presenta este tipo de riesgo, al no existir ni

haber detectado ningn caso de morosidad.

A cierre del ejercicio 2021, la exposicion maxima al riesgo de crédito es la siguiente:

(Euros) 2021 2020
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a |I/p 524.606 919.717
Inversiones financieras a largo plazo 109.303 31.904
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 18.619.546 9.353.321
Créditos a empresas del grupo y asociadas a ¢/p - 500.728
Inversiones financieras a corto plazo 436.909 210.167
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 72.176.829 41.653.375
TOTAL 91.867.193 52.669.212

Con caracter general las sociedades del Emisor mantienen su tesoreria y activos liquidos equivalentes en

entidades financieras de elevado nivel crediticio.

Adicionalmente, las sociedades del Emisor no tienen una concentracion significativa de riesgo de crédito,

estando la exposicidn distribuida entre un gran nimero de clientes.
Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o

en los futuros flujos de efectivo de los instrumentos financieros debidas a cambios en los tipos de interés de
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mercado. La exposicidn al riesgo de cambios en los tipos de interés se debe principalmente a los préstamos

y créditos recibidos a tipos de interés variable.

En este sentido, es preciso sefialar que, en el escenario macroecondmico actual, tal y como se ha puesto de
manifiesto en el riesgo “Riesgo de deterioro de las condiciones econdmicas y politicas mundiales y, en
particular, de las espafiolas” anterior, las presiones inflacionarias han llevado a los bancos centrales a adoptar

politicas de subidas de tipos de interés. En concreto, para la zona euro, el tipo actual del BCE del 2%.

El Emisor gestiona el riesgo de tipo de interés mediante la distribucién de la financiacion recibida a tipo fijo
y variable. Asimismo, tiene contratados derivados de tipos de interés asociados a las deudas senior para

cubrir en la medida de lo posible la variacidn en los tipos de referencia a los que éstas se encuentran sujetas.

Cabe destacar, no obstante, que gran parte de la financiacion recibida por el Grupo, entre la cual se
encuentran los bonos admitidos a cotizacidn y otras deudas con terceros, se encuentra referenciada a tipos
de interés fijos. La financiacidon a tipo de interés variable estd referenciada al Euribor mas un margen

diferencial, si bien se reduce a las deudas con entidades de crédito fundamentalmente.
Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge como consecuencia de las operaciones que el Emisor lleva a cabo en los
mercados internacionales en el curso de sus negocios cuando se encuentran denominadas en una divisa que
no es la divisa funcional en la que se presentan las cuentas anuales consolidadas del Grupo, pudiendo causar
una posible pérdida por variaciones en el valor razonable o en los futuros flujos de efectivo de los

instrumentos financieros debidas a fluctuaciones en los tipos de cambio.

De acuerdo con las cuentas anuales consolidadas del Emisor correspondientes al ejercicio 2021, pese a
contar con una creciente presencia internacional, el Emisor no se encuentra expuesto al riesgo de tipo de
cambio pues el Grupo realiza la mayoria de sus operaciones en euros, si bien es posible que la paulatina

expansion transnacional de su actividad pueda incrementar dicha exposicion en préximos periodos.
Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que el Grupo no pueda disponer de fondos liquidos, o
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a sus

obligaciones de pago. El objetivo es mantener las disponibilidades liquidas necesarias.

El Emisor lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente
efectivo, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito

comprometidas y capacidad suficiente para liquidar posiciones en el mercado.

Riesgo por ausencia o limitacion de capacidad financiera
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La presencia del Emisor en distintos mercados y proyectos implica un esfuerzo econdmico y de gestién
evidente. La falta de capacidad financiera podria impedir el desarrollo o construccidn de los proyectos, asi

como obligar al Emisor a desinvertir en los mismos con rentabilidades menos atractivas que las esperadas.

El Emisor presenta un nivel de apalancamiento (Deuda Financiera Neta con recurso / EBITDA ajustado) a 31
de diciembre de 2021 relativamente elevado (x6.3) debido a las necesidades de las compafiias en apalancarse
durante la tramitacion de los permisos hasta que entra en funcionamiento la actividad de generacién de

energia.

El Emisor espera reducir dicho apalancamiento mediante el crecimiento del Flujo de Caja Operativo una vez

entren en pleno funcionamiento los parques edlicos previstos en los proximos periodos.

1.3. Factores de riesgo especifico de los valores

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del mercado frente a

los de la inversion.

Los Pagarés que se emitan estaran sometidos a posibles fluctuaciones de los precios a los que coticen en el
MARF en funcién, principalmente, de las condiciones generales del mercado y macroecondmicas, del riesgo

de crédito del Emisor, de la evolucién de los tipos de interés y de la duracién de la inversion.

En este sentido, circunstancias como las derivadas de la guerra de Ucrania (véase el factor de riesgo “Riesgo
geopolitico derivado de la escalada militar en Ucrania”) y las presiones inflacionistas que afectan a la
eurozona (véase el factor de riesgo “Riesgo de deterioro de las condiciones econémicas y politicas mundiales
y, en particular, de las espafiolas”), entre otras, podrian tener un impacto sustancial negativo en el precio de

suscripcion de los Pagarés.

Por consiguiente, el Emisor no puede asegurar que los Pagarés vayan a cotizar a un precio de mercado igual

o superior al precio de suscripcion de los mismos.
Riesgo de crédito

El Emisor responde del pago de los Pagarés Unicamente con su patrimonio, sin que dicho pago se encuentre
garantizado ni con garantias personales de cualquiera de las sociedades del Emisor ni con garantias reales

(e.g. hipotecas y prendas).

El riesgo de crédito de los Pagarés surge ante la potencial incapacidad del Emisor de cumplir con las
obligaciones establecidas derivadas de los mismos, y consiste en la posible pérdida econdmica que puede

generar el incumplimiento, total o parcial, de esas obligaciones.
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Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del Emisor

De conformidad con los términos del informe de rating elaborado por Ethifinance Ratings, S.L. ("Ethifinance")

con fecha 2 de junio de 2022, el Emisor presenta una calificacidn crediticia de BB, con tendencia estable.

Ethifinance es una agencia de calificacion crediticia registrada en la European Securities Markets Authorities
(ESMA), de conformidad con el Reglamento (CE) 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de

septiembre de 2009, sobre las agencias de calificaciéon crediticia.

No obstante, la calidad crediticia del Emisor se puede ver empeorada como consecuencia de un aumento del
endeudamiento, asi como por un deterioro de las ratios financieras, lo que representaria un empeoramiento

en la capacidad del Emisor para hacer frente a los compromisos de su deuda.

Las opiniones crediticias incluidas en el informe de solvencia no son una recomendacién para comprar,
suscribir, vender o mantener valores. Las valoraciones incluidas en dichos informes representan Unicamente
una opinidn sobre la solvencia del Emisor en base a un sistema de categorias definidas y no evita la necesidad
de que los inversores efectuen sus propios andlisis del Emisor o de los Pagarés a adquirir. Las opiniones
crediticias afectan al coste y a otras condiciones en las que el Emisor obtiene financiacion. En este sentido,
cualquier descenso en la calidad crediticia del Emisor incrementaria los costes de financiacion y podria
restringir o limitar el acceso a los mercados financieros, lo que podria afectar negativamente a su liquidez y,
por tanto, tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados y/o la situacién financiera

del Emisor.
Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para los Pagarés cuando quieran materializar

la venta de los mismos antes de su vencimiento.

A pesar de que se solicitara la incorporacion al MARF de los Pagarés, el Emisor no puede asegurar que vaya
a producirse una negociacion activa de los mismos en este mercado. Asimismo, el Emisor tampoco puede
anticipar hasta qué punto, el interés de los inversores conllevara el desarrollo de un mercado de negociacién
activa de los Pagarés o como de liquido seria dicho mercado. En este sentido, se indica que el Emisor no ha
suscrito ningun contrato de liquidez por lo que no hay ninguna entidad obligada a cotizar precios de compra

y venta.

El precio de mercado de los Pagarés puede verse afectado por multiples factores, algunos de los cuales son
ajenos al control del Emisor, tales como: (i) las condiciones econdmicas generales; (ii) cambios en la oferta,
la demanda o el precio de los productos y servicios del Emisor; (iii) las actividades de los competidores; (iv)
los resultados del Emisor o de sus competidores; (v) las percepciones de los inversores sobre el Emisor y su
sector de actividad; (vi) la reaccién del publico general a los comunicados u otros anuncios publicos del

Emisor; y (vii) futuras emisiones de deuda.
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Como consecuencia de lo anterior, los inversores podrian no ser capaces de vender sus Pagarés al mismo
precio de emisidn o a un precio superior a éste. Adicionalmente, los mercados de valores pueden
experimentar fluctuaciones de precio y volumen que a menudo no estan relacionadas o son
desproporcionadas con el desempefio de una sociedad en particular. Estas fluctuaciones, asi como otros
factores podrian reducir significativamente el precio de mercado de los Pagarés, con independencia del

desempeiio del Emisor.

En caso de que no se desarrolle un mercado activo, los inversores podrian encontrar dificultades para vender

los Pagarés que previamente hubieran adquirido.
Riesgo de divisa

Los Pagarés estardn denominados en euros. En este sentido, aquellos inversores para los que el euro sea una
moneda distinta a su moneda nacional asumen el riesgo adicional de variacidon del tipo de cambio. Los
gobiernos o las autoridades monetarias pueden imponer controles en los tipos de cambio que podrian afectar
negativamente a un tipo de cambio aplicable. Los referidos inversores podrian sufrir pérdidas en el importe

invertido si la evolucion del tipo de cambio les resulta desfavorable.
Los Pagarés pueden no ser una inversion adecuada para todo tipo de inversores

Cada inversor interesado en la adquisicion de Pagarés debe determinar la idoneidad y conveniencia de su
inversion a la luz de sus propias circunstancias. En particular, pero sin limitacién, cada potencial inversor
debe:

(i) tener suficiente conocimiento y experiencia para poder evaluar correctamente las ventajas e
inconvenientes de invertir en Pagarés y no en otros productos financieros, incluyendo un adecuado
analisis de los riesgos y oportunidades, asi como de su fiscalidad, incluyendo el andlisis pormenorizado
de lainformacién contenida en este Documento Base Informativo, en cualquier suplemento que pueda
publicarse en relacién con él mismo, y los anuncios de informacion relevante que el Emisor publique

en cada momento durante la vida de los Pagarés;

(i)  tener acceso a las herramientas analiticas apropiadas, y el debido conocimiento para el correcto uso
de estas herramientas, para la valoracion de su inversién en los Pagarés en el contexto de la situacién
financiera que sea particular a dicho potencial inversor, y el impacto que esta inversién en Pagarés

puede tener en el conjunto de su portfolio de inversiones;

(iii)  tener suficientes recursos financieros y liquidez para soportar todos los riesgos derivados de una
inversién en los Pagarés, incluyendo las fechas de repago de principal e intereses, o las posibles
diferencias en divisas si el inversor tiene necesidades financieras denominadas en una moneda distinta

al euro;
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(iv) entender a fondo los términos comerciales, financieros, legales y fiscales de los Pagarés, y estar
familiarizado con las féormulas que determinan el importe efectivo de cada Pagaré (segln se detallan
en el apartado 15 de este Documento Base Informativo) frente a las férmulas financieras que

determinan las rentabilidades de otros productos financieros; y

(v)  sercapazde evaluar (bien por si mismo, bien con la ayuda de los asesores financieros, legales y de otro
tipo que cada potencial inversor estime oportuno) los potenciales escenarios econdmicos, de tipo de
interés y cualesquiera otros factores que pueden afectar su inversidn y su habilidad de soportar los

riesgos que puedan llegar a materializarse.
Compensacion y liquidacion de los Pagarés

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta, correspondiendo a IBERCLEAR y a sus
entidades participantes la llevanza de su registro contable. La compensacién y liquidacién de los Pagarés, asi
como el reembolso de su principal se llevardn a cabo a través de IBERCLEAR, por lo que los titulares de los

Pagarés dependeran del funcionamiento de los sistemas de IBERCLEAR.

La titularidad de los Pagarés se acreditara mediante anotaciones en cuenta, y cada persona inscrita como
titular de los Pagarés en el Registro Central gestionado por IBERCLEAR y en los registros mantenidos por los
miembros de IBERCLEAR, sera considerada, salvo que la legislacién espafiola disponga lo contrario, titular del

importe principal de los Pagarés inscritos en los mismos.

El Emisor cumplird con su obligacién de pago realizando los pagos a través de IBERCLEAR y sus entidades
participantes. En este sentido, los titulares de los Pagarés dependeran de los procedimientos de IBERCLEAR
y de sus entidades participantes para recibir los correspondientes pagos. El Emisor no es responsable de los
registros relativos a los titulares de los Pagarés, ni de los pagos que, de conformidad con los mismos se

realicen en relacidn con los Pagarés.
Orden de prelacion

De acuerdo con la clasificacion y orden de prelacion de créditos establecidos en el Real Decreto Legislativo
1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal, en su redaccion vigente
(la “Ley Concursal”), en caso de concurso del Emisor, los créditos que tengan los inversores en virtud de los
Pagarés se situarian por detras de los créditos privilegiados y por delante de los subordinados (salvo que

pudieran ser calificados como tales conforme a lo previsto en el articulo 281.1 de la Ley Concursal).

Conforme al articulo 281.1 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
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sido de forma tardia, sean incluidos en dicha lista por comunicaciones posteriores o por el juez al

resolver sobre la impugnacién de ésta.

(ii) Los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los moratorios, salvo los

correspondientes a créditos con garantia real hasta donde alcance la respectiva garantia.

(iii) Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas con el deudor a

las que se refiere los articulos 282, 283 y 284 de la Ley Concursal.

En este sentido, debe advertirse por cada inversor que el Emisor puede incurrir durante la vigencia de los
Pagarés en endeudamiento financiero adicional que, dependiendo de los requisitos de los acreedores
proveedores de dicho endeudamiento para que el Emisor obtenga las mejores condiciones financieras,
puede requerir la constitucion de ciertas garantias reales (por ejemplo, prendas de acciones o participaciones
sociales sobre filiales del Grupo), sin que la emisidon de los Pagarés bajo el Programa implique ninguna
limitacién o prohibicidon de otorgar garantias reales (negative pledge) por parte del Emisor o cualquiera de
las sociedades del Grupo, en cuyo caso dichos acreedores tendrian un rango privilegiado por el valor
razonable del bien o del derecho sobre el que se hubiere constituido la garantia como limite del privilegio

especial del crédito garantizado, de conformidad con los articulos 272 y 273 de la Ley Concursal.
Riesgos relacionados con MIFID y MIFIR

El nuevo marco europeo regulatorio derivado de MIFID Il y del Reglamento 600/2014/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 relativo a los mercados de instrumentos financieros y por el
que se modifica el Reglamento 648/2012/UE (“MIFIR”) no ha sido todavia totalmente implementado, sin

perjuicio de la ya existencia de diferentes reglamentos y directivas delegados.

Aunque la normativa MIFID Il y MIFIR se encuentra en vigor desde el pasado 3 de enero de 2018 y algunos
participantes de los mercados de valores como MARF e Iberclear se han adaptado ya a estos cambios
regulatorios, otros participantes de los mercados de valores pueden estar todavia en proceso de adaptacion
a los mismos. La adaptacidn a los mismos podria suponer mayores costes de transaccion para potenciales
inversores de los Pagarés o cambios en la cotizacidn de los mismos. Ademas, de acuerdo con lo anterior, los
potenciales inversores en los Pagarés deberdn realizar su propio andlisis sobre los riesgos y costes que MIFID

Il'y MIFIR o sus futuros estandares técnicos puedan suponer para una inversion en Pagarés.
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2. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

Denominacion social Greenalia, S.A.
Plaza de Maria Pita, 10

Domicilio social Planta 12

15001, A Corufia
Tipo societario Sociedad andénima
Duracion Indefinida

Produccidon de energia eléctrica a través de fuentes renovables y
actividades complementarias, promocién, gestién, explotacion,
mantenimiento, y comercializacién de instalaciones de aprovechamiento y

produccidn energética, asi como, adquisicién y enajenacion de acciones y

Objeto Social
participaciones representativas de capital social de cualquier tipo de
sociedad, financiacién a empresas participadas, prestacion de servicios de
apoyo a la gestién que las sociedades participadas requieran para la
adecuada direccién y administracidn de su propio negocio

Inscripcion Registro Mercantil de A Coruia, en el tomo 3504, folio 16, hoja C-50963

NIF A-70394903

LEI 9598008M1AQYCAQ02G43

Web https://www.greenalia.es/

2.1. Vision general del negocio del Emisor

2.1.1. Resumen de las actividades y modelo de negocio del Emisor

Greenalia es un Productor de Energia Independiente (IPP) exclusivamente con tecnologias renovables. Inicié
su actividad en el sector en el afio 2006. Sus origenes se desarrollaron en el sector forestal para,
posteriormente, expandir su actividad al sector energético y, en concreto, al de la biomasa a través de la
produccién de energia eléctrica, térmica y de biocombustibles (pellets y astilla seca). En los ultimos afios,
Greenalia se ha extendido también a otras energias renovables como la edlica (on-shore y off-shore) y la

fotovoltaica.

Greenalia cuenta con 75MW edlicos y 50MW de biomasa en produccidn, en fase de construccion

actualmente tienen 695MW fotovoltaicos en Estados Unidos y 110MW de energia edlica en Espaia.

2.1.2. Historia

A continuacidn, se muestran los acontecimientos principales habidos desde la constitucidn de la Sociedad:
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e 13 de enero de 1997: Manuel Garcia Pardo constituye la sociedad Noroeste Forestal, S.L.U
(posteriormente Noroeste Inversion y Desarrollo, S.L.U y actual Smarttia Spain, S.L.U.) Esta sociedad
se dedica en sus inicios a la actividad forestal, principalmente a la comercializacién de productos
forestales para la industria de la celulosa, tableros, aserraderos, pellets y energia. Las principales
areas de actuacién son Galicia, Asturias y Castilla y Ledn. Actualmente la sociedad es propietaria del

84,24% de las participaciones de Greenalia, S.A. y tiene como socio Unico a Manuel Garcia Pardo.

e 17 de julio de 2006: En el afio 2006, el 17 de julio, Smarttia Spain, S.L.U. constituye junto con otros
socios la sociedad Renova Generacion de Energias Renovables, S.L. (actualmente Greenalia Biomass
Power, S.L.). Esta sociedad desarrolla, desde un inicio, la actividad de promocién de energias

renovables, centrandose principalmente en la biomasa eléctrica y la edlica.

e 2012: Se adquiere la sociedad Xeracién Rural, S.L. (actualmente Greenalia Biomass Power Vilalba,

S.L.), ampliando de esa forma la presencia del Grupo en la biomasa eléctrica.
e 2013: Se constituye la actual Greenalia, S.A.

e 13 de agosto de 2014: Se amplia el capital social de la sociedad con la aportacidon de las
participaciones de Greenalia Forest, S.L, una de las principales empresas forestales de la Peninsula
Ibérica constituida en 1999. A partir de ese momento el Grupo amplia su actividad a otros ambitos
de la economia, siempre en concordancia con el modelo de negocio del Grupo (economia verde,
integracion vertical e ingresos recurrentes), asi en 2014 se integra también la sociedad Greenalia
Logistics, S.L.U, iniciando la actividad de logistica maritima y estiba portuaria. Asimismo, se
constituye Greenalia Heating&Cooling, S.L.U., iniciando la actividad con su primera instalacion de

produccién de energia térmica con biomasa en diciembre de 2015.

e 2015: Greenalia se introduce en el campo de la produccién de biocombustibles (pellets) y adquiere
una participacion del 14,42% de Biomasa Forestal, S.L., la mayor planta de produccién de pellets de
toda Espafa. En 2016 se constituye Greenalia Woodchips, S.L.U. para la puesta en marcha de una
planta de biocombustibles (astilla seca), una de las mas grandes de Espafia puesta su entrada en
produccién a finales del 2017. Greenalia participa en estas sociedades a través de su filial industrial

Greenalia Industry, S.L.U.

o Septiembre de 2016: Greenalia adquiere la sociedad Kaekias Edlica, S.A. por 560.000€, (escindida en
la actualidad en dos sociedades, Greenalia Wind Power Campelo, S.L.U. y Greenalia Wind Power
Lamas, S.L.U.) ampliando de esta forma la actividad de produccién de energias renovables a la

energia edlica.

e Primer semestre de 2017: se incluyeron en el perimetro de consolidacién las sociedades
dependientes de Greenalia Biomass Power S.L. (Greenalia Biomass Power Curtis-Teixeiro S.L.U.,
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Greenalia Biomass Power Villalba S.L.U., asi como las ya absorbidas Greenalia Biomass Power La

Espina S.L.U. y Greenalia Biomass Power Villaviciosa S.L.U.).

e Noviembre de 2017: Greenalia emite un bono corporativo en el Mercado MTF de Luxemburgo, por

importe de 5,8 millones de euros.

e 1 de diciembre de 2017: las acciones de Greenalia empiezan a cotizar en el BME Growth (anterior
Mercado Alternativo Bursatil) con un valor de equity de 43,1 millones de euros a razén de 2,03
euros/accién. Posteriormente gracias a su gran volumen de contratacidon en este mercado, en marzo

de 2018 Greenalia entrd a formar parte del indice “lbex Growth Market@ 15”.

e 2018: Greenalia registra un Programa de Notas en el MTF de Luxemburgo por 25 millones de euros
con una primera emisién de 3,2 millones de euros, siendo estos bonos calificados como ‘Green
Bonds’ y cumplen con los criterios para ser incluidos en la plataforma LGX (Luxembourg Green

Exchange), lider mundial en emisiones dedicadas a instrumentos financieros sostenibles.

e 25 de julio de 2018: Greenalia lleva a cabo el cierre de la financiacidon de la planta de generacién

eléctrica con biomasa de 50 MW en Curtis-Teixeiro.

e 2019: Greenalia pone en marcha los primeros proyectos de energias renovables, cuyo primer caso
ha sido la entrada en operacién del parque edlico de Mifién (Vimianzo) en el mes de diciembre de
ese mismo afo. Se trata de un proyecto de 24 MW de potencia que supuso la inversion de 28 millones
de euros y capaz de producir 65.000 MWh/afio, evitando la emisién a la atmdsfera de 24.150
tCO2/afno. Adicionalmente, Greenalia adquiere un nuevo parque, el de Tourifian, que no se

contemplaba dentro del plan de negocio, con una potencia instalada de 25MW.

e Enerode 2019: Greenalia emite un segundo tramo del Programa de Notas en el MTF Lux por importe

de 6,0 millones de euros.

o Julio de 2019: Greenalia obtiene la calificacion de “Green Certificate” para obtener un préstamo de
83,2 millones de euros con el que financiara los cinco parques edlicos incluidos dentro del proyecto
Eolo, con una potencia estimada de 74,22MW. Este préstamo ha sido estructurado a través de un

project finance.

e Enero de 2020: Greenalia comunica la creacién de una fundacion para impulsar iniciativas, entre
otras, de transicién energética e igualdad; a través de la cual se quiere devolver a la sociedad y al
entorno parte de la riqueza que generan los territorios en los que estan implantados los distintos

proyectos de la empresa.

e 10 de marzo de 2020: Greenalia a través de su filial Greenalia Biomass Power Curtis Teixeiro, S.L.U.,
obtiene el Registro de Instalaciones de Produccidn en Régimen Especial (RAIPREE) definitivo y solicita
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la inscripcion en el régimen retributivo especifico (RRE), un mes antes de lo previsto, por lo que,
desde el 1 de marzo de 2020, la energia producida se estd vendiendo al precio otorgado en la subasta

celebrada en el ejercicio 2016.

e 11 de junio de 2020: Greenalia refuerza su cupula directiva con la incorporacién en el Consejo de
Administracidon del empresario José Maria Castellano, que adquiere por 12,4 millones de euros, el
5,18% de la compaiiia, a través de su vehiculo de inversién Alazady Espafia S.L. Con esta
incorporacién, Greenalia suma un nuevo e importante apoyo en materia de gestién y experiencia

financiera de grandes corporaciones y refuerza su estrategia y solidez empresarial.

e 15 de diciembre de 2020: Greenalia emite un bono senior por un importe total de 55 millones de
euros, siendo totalmente suscrito y desembolsado en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF),
con un vencimiento de diez afos y un tipo de interés del 4,95% pagadero semestralmente. Los Bonos
emitidos estdn calificados como deuda senior, situados en un nivel superior a los acreedores

subordinados y por delante de los acreedores comunes

e Finales de 2020: Greenalia consigue la admisién a tramite del 100% de los proyectos con acceso a
red, un total de 1.830MW, repartidos en 1.170MW de edlica on-shore y 660MW fotovoltaicos.
Ademas de estos proyectos, también se obtuvo la admision a tramite para otros 640MW de edlica
on-shore, que, a fecha de entrada de la moratoria, se encontraban en tramite para obtener dicho
acceso. Ademads, Greenalia adquiere el 20% de Greenalia Forest, S.L. Con esta operacién, el Grupo

alcanza el 100% de la propiedad de todas sus divisiones de negocio.

e 21 de julio de 2021: Greenalia, a través de su filial Greenalia Solar Power US, INC, adquiere una
sociedad estadounidense de generacion de energias renovables, con una potencia total de 670MWp
de solar fotovoltaica, en estado Ready to Build; acelerando con ello su implantacién del negocio en

el pais americano.

e 24 de noviembre de 2021: Greenalia anuncia que se ha completado con éxito una ampliacién de
capital de 15 millones de euros, a través de un procedimiento de colocacion acelerada en el cual se
suscribié un 4,4% del capital social, a un precio sin descuento sobre el valor de cotizacion del dia

anterior.

e 2 Mayo de 2022: Greenalia anuncia mediante la correspondiente comunicacién de informacién
privilegiada que los accionistas mayoritarios Smarttia, S.L.U. y Alazady Espafia, S.L. han comunicado
al Emisor su interés en promover la exclusion de negociacion de la totalidad de las acciones
representativas del capital social del Emisor y la formulacidon de una Oferta Publica de Adquisicién
(OPA) por un importe de 17,5 euros por accién en efectivo para hacerse con el 13,59% de la

compainiia.
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e 19 de mayo de 2022: Greenalia anuncia la celebracién de un contrato con Alcoa para el suministro
de energia procedente de fuentes renovables para la planta de aluminio de Alcoa en San Cibrao
(Cervo, Lugo) a partir de 2024 y hasta finales de 2033. Al amparo de este acuerdo, Greenalia se
compromete al suministro de energia renovable a la planta lucense por una cantidad de hasta 183

MW en carga base.

e 13 de junio de 2022: Greenalia anuncia mediante el correspondiente anuncio de Otra Informacién
relevante que la junta general ordinaria de accionistas del Emisor ha acordado (i) la exclusién de la
totalidad de las acciones representativas del capital social de Greenalia del segmento de negociacion

BME Growth, asi como la formulacién por Smarttia, S.L.U. y Alazady Espafia, S.L. de la OPA.

e 6dejuliode 2022: Greenalia anuncia que ha llegado a un acuerdo con la multinacional Showa Denko

para el suministro de energia verde a sus instalaciones en Galicia.

e 28 de julio de 2022: Greenalia anuncia mediante el correspondiente anuncio de Otra Informacién
relevante que la OPA ha tenido una aceptacion del 83,02% de las acciones a las que se dirigia la

oferta, representativas del 11,29% de la compaiiia.

e 3 de agosto de 2022: Las acciones de Greenalia dejan de cotizar en el BME Growth como

consecuencia de la OPA de exclusion de los accionistas mayoritarios sobre la compaiiia.

2.1.3. Fortalezas y ventajas competitivas del Emisor

Algunas de las principales ventajas competitivas de Greenalia son:

1. Modelo de negocio
Greenalia es un Productor de Energia Independiente (IPP) exclusivamente con tecnologias
renovables. La actividad principal de la empresa es la generacidn y venta de energia eléctrica,
estando presente en tres tecnologias: edlica, solar fotovoltaica y biomasa, donde estd integrado
verticalmente desde el origen de la materia prima hasta la produccién de la energia eléctrica y

térmica.

Los ingresos obtenidos por las instalaciones son a largo plazo, permitiendo de esa forma estructurar

una financiacion sin recurso (project finance) y obtener dividendos de forma constante y segura.

2. Grado de integracion vertical
La generacion eléctrica con biomasa esta integrada verticalmente, desde la produccién de la biomasa
en el terreno forestal hasta la venta de energia a la red, permitiendo de esa forma obtener beneficios
en larecogida de la biomasa, en el suministro y en la produccion eléctrica. Estos ingresos recurrentes,
estdn garantizados y se mantienen durante 25 afios, tanto en la generacién eléctrica como en el
suministro de biomasa.
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3. Posicidn geografica estratégica
Greenalia dispone de una excelente posicidn geografica para asegurar el suministro de biomasa
forestal a la planta de generacién eléctrica, puesto que el Noroeste de Espafia (concretamente

Galicia) es la zona del pais con mayor produccion y corta forestal.

La cercania y posicionamiento en puertos también beneficia esta actividad por su posibilidad de

exportacion y transporte de esta materia prima.

Adicionalmente se estan tomando posiciones en el sector edlico, con plantas en el norte de Galicia
para los aerogeneradores instalados en tierra, en Canarias para el desarrollo de parques wind off-
shore, y en el sector fotovoltaico, con licencias para desarrollar parques en Andalucia y Comunidad

Valenciana.

El pasado mes de julio de 2021, Greenalia iniciaba el desarrollo de una nueva planta fotovoltaica en

Texas (Estados Unidos), diversificando su portfolio a nivel internacional.

4. Capacidad logistica
La capacidad logistica a través de camiones (acuerdos con proveedores), empacadoras, incluso el
barco en propiedad permite a Greenalia reducir la dependencia de otras empresas externas

minimizando asi los costes y riesgos.

5. Fiabilidad del suministro
Gracias a su integracion vertical en todas las partes de la cadena de suministro, Greenalia dispone de
la capacidad suficiente para asegurar el abastecimiento de materia prima de forma continuada y sin

riesgos financieros en cuanto a los costes.

6. Flexibilidad y variedad de fuentes de ingresos
La flexibilidad y la rapidez en la toma de decisiones permiten que Greenalia pueda monetizar y
rentabilizar sus proyectos en diferentes estados de maduracidn, segun las oportunidades que
presenta el mercado. De esta forma, Greenalia cuenta con una considerable variedad de fuentes de

generacién de ingresos en las cinco lineas de negocio con las que cuenta.

7. Exclusividad de la certificacién SBP
De cara a la generacion térmica, Greenalia, a través de la sociedad Biomasa Forestal, S.L., es la Unica
empresa nacional que dispone del certificado SBP, lo cual le permite trabajar con los grandes
consumidores de biomasa para gran generacién térmica de Europa, consiguiendo una ventaja

competitiva frente otras empresas del sector.

La iniciativa Sustainable Biomass Partnership (SBP) se constituyd en 2013 y esta integrada y liderada
por las principales centrales térmicas europeas (localizadas en Bélgica, Dinamarca, Paises Bajos y

Reino Unido) que utilizan biomasa como combustible, especialmente pellets.
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8. Equipo directivo y personal muy cualificado
Una de las claves de Greenalia radica en la excelente cualificacidn de sus recursos humanos y equipo
directivo, cuya trayectoria profesional siempre ha estado vinculada al sector energético y forestal A
ello hay que unir la experiencia contrastada y trayectoria profesional en el sector de sus accionistas

principales, los cuales ostentan mas de 20 afios de experiencia en el sector.

A 31 de diciembre de 2021, la plantilla esta formada por 126 empleados (frente a los 99 de 2020),
entre directivos, administrativos y comerciales, cuyas principales direcciones estdn ocupadas por
personas altamente vinculadas al proyecto, en una edad profesional de 35-40 afios y varios afios de

pertenencia al Grupo.

9. Excelencia empresarial
La Excelencia Empresarial es el conjunto de practicas sobresalientes en la gestién de una organizacion
y el logro de resultados basados en conceptos fundamentales, entre los que se incluyen: la
orientacién hacia los resultados, orientacion al cliente, liderazgo y perseverancia, gestion vy
estandarizacién de procesos, implicacidon de las personas, mejora continua e innovacion, alianzas

mutuamente beneficiosas y la responsabilidad social.

Greenalia ha apostado por la implantacién de estas practicas, asi como por una progresiva
profesionalizaciéon de su equipo de personas. Esta gestién del talento se complementa con

programas formativos en aspectos técnicos y de gestién (GTD).

Ademas de la formacion continua del personal, para alcanzar el objetivo de excelencia empresarial,
Greenalia ha implantado sistemas de gestidon avanzados como SAP —para procesos econémico-

financieros, compras, ventas, produccién, PowerBl, Qlikview, entre otros.

Este proceso de mejora continua y busqueda de la excelencia en la gestién marcara la estrategia de
Greenalia en el presente y futuro con el objeto de maximizar los beneficios y alcanzar los objetivos

establecidos.

2.2. Estructura societaria del Emisor

La Sociedad es la cabecera de un conjunto de sociedades constituidas en Espafia, bajo el esquema de

sociedades de proyecto con objeto exclusivo de SPV.

El patrimonio de cada una de estas filiales constituidas consiste en los activos de los distintos proyectos para

la produccidn de energia renovable con dichos nombres.

La composicidn final de la estructura societaria se muestra a continuacion:
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En cuanto a su accionariado, a la fecha del presente Documento Base Informativo esta compuesto por:

ACCIONISTA

Smarttia Spain, S.L.U.
Alazady Espafia, S.L.
Autocartera

Accionistas minoritarios

TOTAL
(1)

Estructura accionarial resultante después de la OPA.

2.3. Lineas de negocio del Emisor

20221
94%

6%

100%

2021
81,21%
5,19%

0,30%

13,30%

100%

Greenalia desarrolla sus actividades en tres grandes lineas de negocio: energia edlica, fotovoltaica y biomasa.

2.3.1. Edlica

Greenalia Wind Power es una empresa dedicada a la promocién y produccidn de energia eléctrica a través

de instalaciones edlicas offshore y onshore.

La energia edlica offshore es la energia obtenida del viento por aerogeneradores ubicados en el mary es a

dia de hoy la energia con mas potencial de todas las energias renovables a nivel mundial. Por su parte, la

energia edlica onshore es la energia obtenida del viento por aerogeneradores ubicados en tierra y es a dia de

hoy la energia mas madura y eficiente de todas las energias renovables.
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Las energias edlicas, tanto offshore como onshore, se basan en la conversidon de la energia que produce el

movimiento de las palas de un aerogenerador impulsadas por el viento en energia eléctrica.

Ambas son una fuente de energia renovable, la cual no contamina, es inagotable y reduce el uso de
combustibles fésiles, origen de las emisiones de efecto invernadero que causan el calentamiento global.
Ademas, la energia edlica offshore y onshore son energias autdctonas, disponibles en la practica totalidad del
planeta, lo que contribuye a reducir las importaciones energéticas y a crear riqueza y empleo en el ambito

local.

2.3.2. Fotovoltaica

Greenalia Solar Power (“GSP”) es una empresa dedicada a la promocién y produccidn de energia eléctrica a
través de instalaciones fotovoltaicas. GSP también se dedica a la promocidn, produccién y almacenamiento
de energia eléctrica a través de proyectos innovadores con soluciones hibridas que permitan generar y

almacenar energia limpia.

La energia solar es la producida directamente por la luz (energia fotovoltaica), realizandose la conversién de

la luz del sol en electricidad a través de células solares fotovoltaicas.

Al igual que la energia edlica, la energia fotovoltaica es una fuente de energia renovable, no contamina, es
inagotable y reduce el uso de combustibles fdsiles, origen de las emisiones de efecto invernadero que causan
el calentamiento global. Ademas, la energia fotovoltaica es una energia autdctona, disponible en la practica
totalidad del planeta, lo que contribuye a reducir las importaciones energéticas y a crear riqueza y empleo

de forma local.

2.3.3. Biomasa

Greenalia Biomass Power es una empresa dedicada a la promocién y produccién de energia eléctrica a través

de instalaciones de generacién de energia eléctrica con biomasa.

La biomasa es un tipo de energia renovable procedente del aprovechamiento de la materia organica e
inorganica formada en algun proceso biolégico o mecdnico. Las plantas de Greenalia utilizan
fundamentalmente restos de las cortas forestales, las cuales, previamente, han sido certificadas PEFC/FSC.
El grupo, lider del sector forestal en la peninsula ibérica, esta integrado verticalmente desde la recogida de

la biomasa hasta su entrega a la planta.

La energia renovable con biomasa tiene un enorme potencial de desarrollo en Espafia. Hay que destacar,
ademas de la captura de CO2, su contribucidn al cuidado y limpieza de los montes, con una reduccidn

significativa del riesgo de incendios.

La biomasa presenta un balance econdmico positivo por los beneficios generados dada su capacidad para

crear empleo, el desarrollo del medio rural y de su contribucion a la mejora del medio ambiente.
44
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2.4. Pipeline

Greenalia clasifica internamente las distintas fases que atraviesa un proyecto en las siguientes:

e Desarrollo inicial o Early Stage
e  Grid Access

e Backlog

e Under Construction

e Produccidn

Debe advertirse que esta clasificacion de fases del pipeline ha sido realizada por el Emisor 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
clasificacidn haya sido revisada o verificada por ningln tercero. La definicidon 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 numero 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 descripcidn del pipeline a cierre del ejercicio 2021 para cada una de las

tecnologias desarrolladas por Greenalia (edlica on-shore y off-shore, energia solar y biomasa) es la siguiente

por MW:
MW 2017 2018 2019 2020 2021
Edlica onshore 75 1.352 2.224 2.178 2.159
Edlica offshore - - - 250 250
Solar - 685 685 685 1.888
Biomasa 50 100 100 100 150
Almacenamiento - - - - 170
TOTAL 125 2.137 3.009 3.213 4.617

(resto de pdgina dejada intencionalmente en blanco).

45
Pza. de Maria Pita, 10, 12 | CP 15001 | A Corufia, Espafia
+34 900 815 081 | info@greenalia.es | www.greenalia.es


mailto:sostenibilidad@greenalia.es

greenalia

The Green Company

MW 2017 2018 2019 2020 2021
Produccién Brownfield - 24 74 125
Under construction - 96.5 100 50 974
Grid Access 50 1.356 2.089 1.719 2.529
Early stage 75 685 796 1.370 989
TOTAL 125 2.137,5 3.009 3.213 4.617

2.5. Proyectos en curso

Proyecto Planta Biomasa Curtis

El pasado 1 de marzo de 2020 se cumplieron todos los requisitos exigidos por la subasta para el cobro de la
retribucion adjudicada. Durante el segundo trimestre del afio se comenzd a producir energia de forma
discontinua hasta la finalizacion de las pruebas contractuales, para comenzar a pleno rendimiento a partir

del tercer trimestre.

Ademas, en febrero de 2020 se aprobd en el BOE (Orden TED/171/2020) la ampliacion del derecho de cobro
de la Ro de 6.500 a 7.500 horas anuales. Esta medida va a repercutir de forma positiva en los resultados de
la planta, permitiendo incrementar la facturacién en 5 millones de euros mas y 2 millones de euros de
EBITDA.

La retribucion obtenida supondra unos ingresos de mas de 1.050 millones de euros a lo largo de 25 afios, por
la venta de energia eléctrica; y de 340 millones de euros por suministro de biomasa forestal para la filial de

suministro, Greenalia Forest, S.L.

Este proyecto generara 37 millones de euros de facturacion al afio y 17 millones de euros de EBITDA (en total

seran 20 millones de euros de EBITDA en todo el Grupo considerando la integracién vertical del suministro).

135 1.050 340
MILLONES DE € DE MILLONES DE € DE
MILLONES € DE INGRESOS RECURRENTES || INGRESOS RECURRENTES
INVERSION GEN. ENERGIA SUMINISTRO BIOMASA
(25 ANOS) (25 ANOS)

Proyecto Eélico: Eolo | MOC (Mifidn)

Diciembre de 2019 supuso el comienzo del Grupo como productor de energias renovables, con la puesta en

marcha del parque edlico de Mifién (Vimianzo, A Corufia), con una potencia de 24 MW.
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Este proyecto espera generar 3 millones de euros adicionales de facturacidn al afio y alrededor de 2,2
millones de euros de EBITDA. Este proyecto fue financiado el pasado julio de 2019 con un project finance con

estructura merchant (venta a mercado).

MW MILLONES DE € DE MILLONES DE € DE
EN OPERACION INVERSION INGRESOS RECURRENTES
(30 ARIOS)

Proyecto Edlico: Eolo | MOC (Ourol)

El pasado mes de febrero de 2021 se puso en funcionamiento el proyecto edlico Eolo | MOC, con una
inversion de 27 millones de euros y del cual se espera generar 2,8 millones de euros de facturacién y un

EBITDA de 2,1 millones de euros. Se financié con un project finance en el afio 2019.

22,5 1 27 1 83
. LLONES DE € DE
MW OPERACION MILLONES € DE ’NG’:’E SCZSNR;CURiENTES
oD 2021 INVERSION ~
( ) (30 ANOS)

Proyecto Edlico: Eolo | MOC (Croas)

Durante el ejercicio 2021 se han puesto en marcha los parques edlicos Alto da Croa Alto da Croa Il y Monte

Tourado (28MW), que se encuentran exportando energia en fase de pruebas.

Una vez a pleno rendimiento, estos proyectos esperan generar 4,6 millones de euros de facturacién anual y

un EBITDA de 3,4 millones de euros. El proyecto se financié con un project finance en el afio 2019.

MW MILLONES DE € DE MILLONES DE € DE
EN CONSTRUCCION INVERSION INGRESOS RECURRENTES
(COD 2021) (30 ANOS)

Proyecto Eélico: Eolo | - CBT

La segunda parte del proyecto Eolo, denominado “Eolo | CBT”, incluye 3 parques edlicos con una potencia
total de 110MW, todos ellos en la regidén de Galicia. A fecha de presentacidon de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2021, estos proyectos se encontraban en fase final de tramitacién, con DIA y
autorizacion administrativa obtenida, estimandose la formalizacién del cierre financiero en la segunda mitad

del afio.

Estos proyectos esperan generar 16 millones de euros adicionales de facturacidn al afio y 12 millones de
euros de EBITDA.
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MW EN FASE FINAL DE
; MILLONES DE € DE
TRAMITACION + CIERRE MILLONES DE € DE INGRESOS RECURRENTES
FINANCIERO EN CURSO INVERSION (30 40S)
(coD 2021)

Proyecto Eélico: Eolo Il

El proyecto denominado “Eolo II” cuenta con un total de siete parques edlicos con una potencia total de
180MW. Estos se explotardn con la retribucién obtenida en la subasta de enero 2021, donde Greenalia

resulté adjudicataria de una potencia edlica de 135MW.

Dichos proyectos se encuentran en fase final de tramitacién y se espera que puedan formalizar el cierre
financiero en préximo 2022, esperando generar mas de 18 millones de euros adicionales de facturacidn al

ano y 14 millones de euros de EBITDA.

MW EN FASE FINAL DE
TRAMITACION + CIERRE MILLONES DE € DE MILLONES DE € DE
. INGRESOS RECURRENTES
FINANCIERO EN CURSO INVERSION "
(CoD 2023)

Proyecto Fotovoltaico: MISAE Il

La filial Greenalia Solar Power US, INC. adquirié el pasado mes de julio de 2021 una sociedad estadounidense
de generacion de energias renovables, acelerando con ello su implantacién del negocio en el pais
norteamericano. En este sentido, el Grupo prevé el inicio de la tramitacion de nuevos proyectos en el pais

americano, y seguira estudiando la compra de otras sociedades del sector.

A fecha inicial, ya se ha iniciado la construccidén de los 670MWp solares fotovoltaicos, y esta previsto que
comience a suministrar energia a la red a mediados de 2024. Este proyecto espera generar mas de 40 millones

de ddlares de facturacién al afio y mas de 32 millones de EBITDA (ambos sin considerar storage).

Con esta operacion, el Grupo se asegura el desarrollo de los objetivos previstos en su plan estratégico y
amplia su diversificacién tecnoldgica a cinco tecnologias (edlica onshore, offshore, fotovoltaica,

almacenamiento y biomasa) y en dos monedas, euro y délar estadounidense.

840 40 32
MW 670MW ENERGIA
FOTVOLTAICA + 170MW MILLONES DE € DE MILLONES DE € DE
EN ALMACENAMIENTO FACTURACION EBITDA ANUALES
(coD 2023)

2.6. Informacion financiera seleccionada del Emisor

Las cuentas anuales consolidadas del Emisor correspondientes a los ejercicios anuales de 2020y 2021 que se
incorporan mediante enlace como Anexo 1 de este Documento Base Informativo, han sido auditadas por
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Ernst & Young, S.L. y formuladas de acuerdo con los principios contables generalmente aceptados en Espaia
(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.

A continuacion, se incluyen un resumen del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidados para

los ejercicios completos de 2020 y 2021:

- Balance consolidado 2020 y 2021:

BALANCE RESUMIDO (EN EUROS) 2021 2020

Activo no corriente 282.387.644 245.189.176
Activo corriente 98.079.086. 56.698.502
Total activo 380.466.730 301.887.678
Patrimonio neto 22.645.332 (7.065.174)
Pasivo no corriente 191.617.050 273.906.189
Pasivo corriente 166.204.348 35.046.663
Total patrimonio neto y pasivo 380.466.730 301.887.678

- Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 2020 y 2021:

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDA (EN EUROS) 2021 2020
Importe neto de la cifra de negocios 76.532.716 43.003.978
EBITDA 38.658.855 11.006.271
Resultado de explotacién 29.194.172 5.985.450
Resultado financiero (13.029.631) (6.703.840)
Resultado antes de impuestos 16.164.541 (718.390)
Resultado del ejercicio de operaciones continuadas 12.035.891 (575.145)
Resultado consolidado del periodo 12.035.891 (575.145)
TOTAL 100% 100%

(1) EBITDA=Resultado de explotacion — Otros resultados + Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones + Amortizacién del inmovilizado +

Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado.
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3. DENOMINACION COMPLETA DE LA EMISION DE VALORES

Programa de Pagarés Verdes Greenalia 2022.

4. PERSONAS RESPONABLES

D. Manuel Garcia Pardo, en nombre y representacién del Emisor, en su calidad de CEO del Emisor, asume la
responsabilidad de la totalidad del contenido de este Documento Base Informativo, conforme a los acuerdos

del Consejo de Administracién aprobados en su reunién de fecha 2 de diciembre de 2022.

D. Manuel Garcia Pardo asegura que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi
es, la informacion contenida en este Documento Base Informativo es, segin su conocimiento, conforme a

los hechos y no incurre en ninguna omisidon que pudiera afectar a su contenido de forma significativa.

5. FUNCIONES DEL ASESOR REGISTRADO DEL MARF

Banca March, sociedad inscrita en el Registro Mercantil de Baleares al Tomo 20, Libro 104, Hoja 195, con
domicilio social en Avenida Alejandro Roselld, 8, 07002, Palma de Mallorca y Numero de Identificacién Fiscal
A-07004021 (“Banca March” o el “Asesor Registrado”), es la entidad designada por el Emisor como asesor
registrado. Banca March es una entidad admitida como asesor registrado del MARF en virtud de acuerdo de
la Instruccién Operativa 8/2014 de 24 de marzo sobre la admisién de asesores registrados del Mercado
Alternativo de Renta Fija, de conformidad con lo dispuesto en el apartado segundo de la Circular del Mercado

3/2013, de 18 de julio, sobre Asesores Registrados en el Mercado Alternativo de Renta Fija.

Como consecuencia de dicha designacidn, Banca March se ha comprometido a colaborar con el Emisor al
objeto de que pueda cumplir con las obligaciones y responsabilidades que habra de asumir al incorporar sus
emisiones al sistema multilateral de negociacién MARF, actuando como interlocutor especializado entre
ambos, MARF y el Emisor, y como medio para facilitar la insercién y el desenvolvimiento del Emisor en el

nuevo régimen de negociacion de los Pagarés.

Asi, el Asesor Registrado debera facilitar al MARF las informaciones periddicas que éste requiera y el MARF,
por su parte, podra recabar del mismo, cuanta informacién estime necesaria en relacidn con las actuaciones
qgue 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 informacién 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 MARF”.

Banca March, como asesor registrado del Emisor, asesorara a éste (i) en la incorporacién al MARF de los

Pagarés que emita, (i) en el cumplimiento de cualesquiera obligaciones y responsabilidades que

correspondan al Emisor por su participacion en el MARF, (iii) en la elaboracién y presentacion de la
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informacidn financiera y empresarial requerida por la normativa del MARF, y (iv) con el objeto de que Ila

informacién cumpla con las exigencias de dicha normativa.

En su condicién de asesor registrado, Banca March con motivo de la solicitud de incorporacion de los Pagarés
al MARF:

(i)

(i)

ha comprobado que el Emisor cumple con los requisitos que la regulacién del MARF exige para la

incorporacién de los Pagarés al mismo; y

ha asistido al Emisor en la elaboracion del Documento Base Informativo, ha revisado toda la
informacidn que éste ha aportado al MARF con motivo de la solicitud de incorporacion de los Pagarés
al MARF y ha comprobado que la informacién 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 Pagarés en el MARF, el Asesor Registrado:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

revisara la informacidn que el Emisor prepare para remitir al MARF con cardcter periédico o puntual,

y verificard que la misma cumple con las exigencias de contenido y plazos previstos en la normativa;

asesorara al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las obligaciones que
éste haya asumido al incorporar los Pagarés al MARF, asi como sobre la mejor forma de tratar tales

hechos para evitar el incumplimiento de las citadas obligaciones;

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

gue no hubiese quedado subsanado mediante su asesoramiento; y

gestionara, atenderd y contestard las consultas y solicitudes de informacién que el MARF le dirija en
relacidon con la situacién del Emisor, la evolucion de su actividad, el nivel de cumplimiento de sus

obligaciones y cuantos otros datos el MARF considere relevantes.

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

(i)

(ii)

(iii)

mantendra el necesario y regular contacto con el Emisor y analizara las situaciones excepcionales que
puedan producirse en la evolucidn del precio, volimenes de negociacion y restantes circunstancias

relevantes en la negociacion de los Pagarés del Emisor;

suscribird las declaraciones que, con cardcter general, se hayan previsto en la normativa como
consecuencia de la incorporacion de los Pagarés al MARF, asi como en relacion con la informacion

exigible a las empresas con valores incorporados al mismo; y

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.
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6. SALDO VIVO NOMINAL MAXIMO

El importe maximo del Programa de Pagarés es de cien millones de euros (100.000.000 €) nominales (el

“Programa de Pagarés” o el “Programa”).

Este importe se entiende como saldo vivo nominal maximo que puede alcanzar en cada momento la suma
del nominal de los Pagarés en circulaciéon (esto es, emitidos y no vencidos) emitidos al amparo del Programa

e incorporados al MARF, en cada momento, de acuerdo con lo previsto en el Documento Base Informativo.

7. DESCRIPCION DEL TIPO Y LA CLASE DE LOS VALORES. NOMINAL UNITARIO

Los Pagarés son valores emitidos al descuento, que representan una deuda para el Emisor, devengan

intereses y son reembolsables por su nominal al vencimiento.
Para cada emisidn de Pagarés con la misma fecha de vencimiento se asignara un cédigo ISIN.

Cada Pagaré tendra un valor nominal de cien mil euros (100.000 €), por lo que el nUmero maximo de Pagarés

vivos en cada momento no podra exceder de mil (1.000).

8. LEGISLACION APLICABLE Y JURISDICCION DE LOS VALORES

El régimen legal aplicable a los Pagarés sera el previsto en cada momento en la legislacién espafnola y, en
particular, en la Ley del Mercado de Valores y en la Ley de Sociedades de Capital y en aquellas otras normas

que las desarrollen o complementen.

Los Pagarés se regiran de conformidad con la legislacidn espafiola y los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
La Corufia tendrdn jurisdiccion exclusiva para el conocimiento de cualquier discrepancia que pudiera surgir

en relacion con los Pagarés.

9. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA

Los Pagarés que se incorporen al MARF al amparo del Programa estaran representados por anotaciones en
cuenta, tal y como estd previsto por los mecanismos de negociacion en el MARF, de acuerdo con lo dispuesto
en (i) el articulo 8.3 de la Ley del Mercado de Valores; vy (ii) el Real Decreto 878/2015, de 2 de octubre, sobre
compensacion, liquidaciény registro de valores negociables representados mediante anotaciones en cuenta,
sobre el régimen juridico de los depositarios centrales de valores y de las entidades de contrapartida central
y sobre requisitos de transparencia de los emisores de valores admitidos a negociaciéon en un mercado

secundario oficial, tal y como el mismo ha sido modificado por el Real Decreto 827/2017, de 1 de septiembre.

IBERCLEAR, con domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, junto con sus entidades participantes, serd la

entidad encargada del registro contable de los Pagarés.
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10. DIVISA DE LAS EMISIONES

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés estaran denominados en Euros (€).

11. CLASIFICACION DE LOS PAGARES. ORDEN DE PRELACION

Ninguna de las emisiones de Pagarés realizadas por el Emisor al amparo del Programa tendra garantias reales
0 garantias personales de terceros. En consecuencia, el capital y los intereses de los valores estaran

garantizados por el patrimonio total del Emisor.

De acuerdo con la clasificacion y orden de prelacidon de créditos establecidos en el Real Decreto Legislativo
1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal, en su redaccion vigente,
en caso de concurso del Emisor, los créditos que tengan los titulares de los Pagarés tendrdn, con caracter
general, la clasificacion de créditos ordinarios (acreedores comunes) y estaran situados por detras de los
acreedores privilegiados, en el mismo nivel que el resto de los acreedores comunes y por delante de los
acreedores subordinados (salvo que pudieran ser calificados como tales conforme a lo previsto en el articulo

281 de la Ley Concursal) y no gozaran de preferencia entre ellos.

12. ESTRUCTURACION DE LOS PAGARES QUE SE EMITAN AL AMPARO DEL PROGRAMA COMO “PAGARES
VERDES”

El Emisor ha estructurado los Pagarés que se emitan al amparo del Programa para que puedan tener la
consideraciéon de “instrumento verde” de conformidad con los Green Bond Principles (GBP) y Green Loan
Principles (GLP), para lo cual el Emisor ha obtenido con fecha 30 de noviembre de 2021 una opinién de
experto (“Second-Party Opinion”) de Sustainalytics, una firma profesional perteneciente al grupo
Morningstar y una de las empresas lideres a nivel mundial en proporcionar servicios ASG, confirmando que

el Programa Greenalia Green Finance Framework esta alineado con los distintos componentes de GBP y GLP:

(i) Uso de los fondos (“Use of Proceeds”): Sustainalytics sefiala que el uso que el Emisor va a dar a los
fondos captados es la transicion hacia energias renovables en Espafia, estando esta categoria alineada
con los requerimientos de GBP y GLP. Greenalia debera utilizar los fondos para financiar o refinanciar
el desarrollo, mantenimiento y explotacion de los proyectos de generacién de energias renovables

relativos a energia solar, edlica, de biomasa y los sistemas de almacenamiento de energia en baterias.

A su vez, Greenalia ha confirmado que los proyectos de biomasa residual se limitardn a la materia
prima procedente de residuos forestales. En este sentido, Sustainalytics sefiala positivamente el uso
de biomasa residual procedente de plantaciones reconocidas bajo sistemas de certificacion de terceros
como el Forest Stewardship Council (FSC), el Program for the Endorsement of Forest Certification
(PEFC) y Madera Justa.
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(ii)

(iii)

(iv)

Adicionalmente, el Emisor ha informado a Sustainalytics que los fondos de la primera emisién se
utilizaran exclusivamente para financiar el desarrollo de tres parques edlicos con una capacidad

operativa total de 110 MW en Galicia, Espafia.

Evaluacion y seleccién de proyectos (“Project evaluation/selection”): el Comité de Direccidn,
compuesto por la Direccidn y el Comité Ejecutivo de Greenalia, es el encargado de evaluar y seleccionar
los proyectos de acuerdo con los criterios de idoneidad del Programa y las politicas internas de

Greenalia sobre el desarrollo de proyectos.

El Emisor lleva a cabo evaluaciones de impacto medioambiental y social para garantizar que se han
evaluado los riesgos asociados a los proyectos financiados y se han aplicado las medidas de mitigacién
adecuadas. El proceso de evaluacion de riesgos de la empresa es aplicable a todas las decisiones de

asignacion tomadas en el Programa.

Sustainalytics considera que este proceso de evaluacién y mitigacién de riesgos mediante la presencia
de sistemas de gestidn, asi como la presencia de la alta direccién de Greenalia, es sélido y se ajusta a

las mejores practicas del mercado.

Gestion de los fondos (“Management of proceeds”): el equipo financiero de Greenalia sera responsable
de la gestién y asignacion de los fondos, bajo la supervisién del CFO de la empresa. El equipo financiero

gestionara los fondos en funcion de la cartera usando sistemas de seguimiento y contabilidad internos.

El Emisor tiene la intencién de asignar todos los fondos en el plazo de un afio desde la emisién. A la
espera de la asignacién completa, los fondos se mantendran temporalmente en efectivo o

equivalentes de efectivo en la cartera de tesoreria.

Basandose en el uso del sistema de seguimiento interno y la informacién sobre el uso de los fondos,

Sustaynalitics considera que el proceso estd alineado con las practicas del mercado.

Emisién de informes (“Reporting”): Greenalia tiene la intencién de informar sobre la asignacién de los
fondos en su Informe de Sostenibilidad anual publicado en su pagina web. Los informes de asignacion
incluirdn la cantidad asignada para el desarrollo, la ingenieria, la adquisicidn, la construccién, la
explotacién y el mantenimiento de los proyectos de energia renovable, asi como el saldo de los fondos

no asignados y lo destinado a financiacidn o refinanciacion.

Ademas, el Emisor se compromete a informar sobre las métricas de impacto relevantes en su Informe
de Sostenibilidad anual o en informes de impacto independientes. Estas métricas pueden incluir el
aumento de la capacidad de energia renovable (MW), el aumento de la produccién de energia

renovable (MW) y las emisiones anuales de GEl evitadas por los proyectos en funcionamiento (tCO2e).
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En este sentido, Sustainalytics considera que este proceso esta en linea con la practica del mercado
debido al compromiso de informar por parte de Greenalia tanto del destino de los fondos como de su

impacto medioambiental y social.

Para mas detalles sobre los “Principios de Bonos Verdes” (Green Bond Principles), se recomienda la lectura
del documento de Manual de Guia (“Guidance Handbook”) y Preguntas y Respuestas (Q&A) disponible en la
pagina web de ICMA:

https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-quidelines-and-handbooks/qreen-bond-

principles-gbp/

Al emitir pagarés verdes, los emisores lanzan una seial respecto a su compromiso para actuar sobre las
cuestiones medioambientales, tanto interna como externamente, mediante la financiacién 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.

13. DESCRIPCION DE LOS DERECHOS VINCULADOS A LOS VALORES Y PROCEDIMIENTO PARA EL EJERCICIO DE
LOS MISMOS. METODO Y PLAZOS PARA EL PAGO DE LOS VALORES Y PARA LA ENTREGA DE LOS MISMOS

Conforme a la legislacion vigente, los Pagarés emitidos al amparo del Programa careceran para el inversor

gue los adquiera de cualquier derecho politico presente o futuro sobre el Emisor.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicién y tenencia de los Pagarés
serdn los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de amortizacidon con que se

emitan y que se encuentran en los apartados 15 y 17 siguientes.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidird con la fecha de emisién de los mismos y su valor
efectivo serd abonado al Emisor por cada una de las Entidades Colaboradoras (conforme este término se
encuentra definido en el apartado 16 siguiente) o por los inversores, segun el caso, a través del Agente de
Pagos (conforme este término se encuentra definido en el apartado 16 siguiente), en su condicidon de agente

de pagos, en la cuenta que el Emisor indique en cada fecha de emisidn.

En todos los casos, cada una de las Entidades Colaboradoras o el Emisor, segin sea el caso, expedird un
certificado de adquisicién, nominativo y no negociable. Dicho documento acreditara provisionalmente la
suscripcidn de los Pagarés por cada inversor hasta que se practique la oportuna anotacién en cuenta, que

otorgara a su titular el derecho a solicitar el pertinente certificado de legitimacion.

Igualmente, el Emisor comunicard el desembolso, mediante el correspondiente certificado, tanto a MARF
como a IBERCLEAR.
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14. FECHA DE EMISION. PLAZO DE VIGENCIA DEL PROGRAMA

La vigencia del Programa de Pagarés es de un (1) afio a partir de la fecha de incorporacion de este Documento

Base Informativo por parte del MARF.

Al tratarse de un Programa de Pagarés de tipo continuo, los Pagarés podrdn emitirse, suscribirse e

incorporarse al MARF cualquier dia durante la vigencia del mismo.

No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir nuevos Pagarés cuando lo estime oportuno, de
acuerdo con las necesidades de tesoreria del Emisor o porque encuentre condiciones de financiacién mas

ventajosas.

En las certificaciones complementarias de cada emisidon al amparo del Programa se establecerd la fecha de
emisién y la fecha de desembolso de los Pagarés. La fecha de emisidon, desembolso e incorporacidn de los

Pagarés no podra ser posterior a la fecha de expiracién de este Documento Base Informativo.

15. TIPO DE INTERES NOMINAL. INDICACION DEL RENDIMIENTO Y METODO DE CALCULO

El tipo de interés nominal anual de los Pagarés se fijara en cada emision.

Los Pagarés se emitiran al tipo de interés acordado entre el Emisor y cada una de las Entidades Colaboradoras
(segun este término se define en el apartado 16 siguiente) o los inversores, segun el caso. El rendimiento

guedard implicito en el nominal del Pagaré que se rembolsara en la fecha de su vencimiento.

El tipo de interés al que las Entidades Colaboradoras transmitan estos Pagarés a terceros serd el que

libremente se acuerde con los inversores interesados.

Los Pagarés, al ser valores emitidos al descuento y tener una rentabilidad implicita, el importe efectivo a

desembolsar por cada inversor variara de acuerdo con el tipo de interés de emision y plazo acordados.
Asi, el importe efectivo de cada Pagaré se puede calcular aplicando las siguientes formulas:

e Cuando el plazo de emisién sea inferior o igual a 365 dias:

N

Ezﬁ—
1+i —
" 365

e Cuando el plazo de emisién sea superior a 365 dias:

N

E= [:1 + L)d,r'aﬁs

Siendo:
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N importe nominal del pagaré.

E importe efectivo del pagaré.

d numero de dias del periodo, hasta el vencimiento.

in tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno.

Se incluye una tabla de ayuda para el inversor donde se especifican las tablas de valores efectivos para
distintos tipos de interés y plazos de amortizacidn, incluyendo ademds una columna donde se puede observar

la variacion del valor efectivo del Pagaré al aumentar en diez (10) dias el plazo del mismo.

(resto de pdgina dejada intencionalmente en blanco).
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afio)
7 DIAS 14 DIAS 30 DIAS 60 DIAS
Tipo Nominal Su':::l.‘;‘:or TIR/TAE  +10 dias p u'; :;f;‘:or TIR/TAE  +10 dias Su':::lf;‘:or TIR/TAE  +10 dias S“::l?;‘:or TIR/TAE  +10 dias
(%) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (curos) (%) (euros)
0,25% 99.99521 0,25% 6,85 99.990,41 0,25% 6,85 99.979 46 0,25% 6,85 99.958 92 0,25% -6,84
0,50% 99.990.41 0,50% -13,69 99.980,83 0,50% -13,69 99.958 92 0,50% -13,69 99.917,88 0,50% -13,67
0,75% 99.985,62 0,75% 20,54 99.971,24 0,75% 220,53 99.938 39 1,62% 20,52 99.876,86 0,75% -20,49
1,00% 99.980,83 1,00% -27,38 99.961,66 1,00% 27,37 99.917,88 2,17% 27,34 99.835,89 1,00% 27,30
1,25% 99.976,03 1,26% -34,22 99.952,08 1,26% -34,20 99.897,37 271% 34,16 99.794 94 1,26% -34,09
1,50% 99.971,24 1,51% -41,06 99.942,50 1,51% 41,03 99.876,86 3,26% 40,98 99.754,03 151% 40,88
1,75% 99.966,45 1,77% -47,89 99.932,92 1,76% -47.86 99.856,37 3.82% 47,78 99.713,15 1,76% 47,65
2,00% 99.961,66 2,02% 54,72 99.92335 2,02% 54,68 99.835,89 438% -54,58 99.672,31 2,02% -54 41
225% 99.956,87 2,28% -61,55 99.913,77 227% -61,50 99.81541 4,93% 61,38 99.631,50 227% -61,15
2,50% 99.952,08 2,53% -68,38 99.904,20 2,53% 68,32 99.794,94 5,50% 68,17 99.590,72 2,53% -67.89
2,75% 99.947,29 2,79% 75,21 99.894,63 2,79% 75,13 99.774 48 6,06% 74,95 99.549,98 2,78% 74,61
3,00% 99.942,50 3,04% -82,03 99.885,06 3,04% 81,94 99.754,03 6,63% 81,72 99.509,27 3,04% -81,32
3,25% 99.937,71 3,30% -88,85 99.875,50 3,30% -88,74 99.733,59 7.20% -88,49 99.468 59 3,29% -88,02
3,50% 99.932,92 3,56% -95,67 99.865,93 3,56% 95,54 99.713,15 7.78% 9525 99.427,95 3,55% 9471
3,75% 99.928,13 3,82% -102,49 99.856,37 3,82% -102,34 99.692,73 8,35% -102,00 99.387,34 3.81% -101,38
4,00% 99.923 35 4,08% -109,30 99.846,81 4,08% -109,13 99.672,31 8,93% -108,75 99.346,76 4,07% -108,04
4,25% 99.918,56 4,34% -116,11 99.837,25 4,34% -115,92 99.651,90 9,52% -115,50 99.306,22 433% -114,70
4,50% 99.913,77 4,60% 12292 99.827,69 4,60% -122,71 99.631,50 10,10% -12223 99.265,71 4,59% -121,34
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afho) (Plazo igual al ago) (Plazo a mas de un anio)
90 DIAS 180 DIAS 365 DiAs 731 DIAS
Precio Precio Precio Precio

Tipo Nominal Suscriptor TIRTAE +10 dias Suscriptor TIRTAE +10 dias Suscriptor TIRTAE + 10 dias Suscriptor TIRTAE -X0 dias
(%) (enuros) {%0) {enros) (enros) (%a) (enros) {euros) (%) {euros) {euros) (%) (euros)
013 9953839 0.25 -6.84 99.876.86 025 -6.83 9975062 0.25 6582 9950119 025 -6.81
0,50 99 876,86 0,50 -13 66 99.754,03 0,50 -13,63 99,502 49 0,50 -13,60 99.006,10 0,50 -13.53
0.75 99 81541 075 -20.47 99.631.50 0.75 -20.39 99 25558 075 -2i0,32 98.514.69 0.75 -2017
1.00 99.754,03 1,00 -27.26 99.509.27 1,00 -27.12 99009 90 1,00 -2i6,99 98.026,93 1,00 -26,72
125 99.692.73 1.26 -34.02 99 387,34 1.26 -33.82 B8.765. 43 1.25 -33.61 97.542.79 125 -33.1%
1.50 99.631.50 1.51 40,78 99 265,71 1.51 40 48 98.522.17 1.50 -40,18 97.062.22 1.50 -39.58
175 9957035 1.76 -47.51 99144 37 1.76 -47.11 98.280_10 1L.75 -46.70 96.585.19 1.75 45,590
1.00 9950927 202 54 23 99.023 .33 202 -53.70 98.039 .22 200 -53,18 96.111.66 200 -52,13
2,15 99 448,27 2,27 -60,93 98.902,59 227 -60,26 97.799,51 2,25 59,60 95.641,61 2,25 -58,29
150 99 38734 252 67,61 98.782,14 253 5679 97 560,98 250 -65,98 95.175.00 250 -64,37
175 99,326 48 2,78 -74 .28 98 661,98 279 -73.19 97,323 60 2,75 -72.31 94, 711,79 2,75 -70,37
3.00 9.265.71 3.03 -80.92 98.542.12 3.4 1975 97 08738 300 -78.59 94.251.96 3.00 -76.30
323 99.205,00 329 -87,55 98.422 54 3,30 -86,18 96.852,30 3,25 -84,83 93,795 46 323 -82,15
3150 99144 37 3155 -94.17 98.303.26 356 -92 58 D6.618 36 iso -91.02 93.34227 350 -87.93
375 99 083,81 3.80 -100,76 98.184,26 382 -9 94 96,385,354 3,75 9717 92.892.36 3,74 93,64
4,00 9902333 406 -107.34 98.065.56 4,08 -105 28 D6.153 85 4.00 -103 27 92 44569 399 99 28
4.15 9896292 432 -113.90 97.947.14 434 -111,58 95923 26 425 -109.32 92.002.23 424 -104.85
4,50 9890259 458 -120 45 97.829.00 4.60 -117 85 B5.693. 78 450 -115.33 91.561.95 449 -110.35
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Dada la diversidad de tipos de emisidon que previsiblemente se aplicaran a lo largo del Programa de Pagarés,

no es posible predeterminar el rendimiento resultante para cada inversor (TIR).

En cualquier caso, se determinaria, para los Pagarés de hasta 365 dias, por la férmula que a continuacién

se detalla:
365
) N 4
t {E] -1
En la que:
i Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno.
N Valor nominal del pagaré.
E Importe efectivo en el momento de la suscripcién o adquisicion.
d Numero de dias naturales comprendidos entre la fecha de

emision (inclusive) y la fecha de vencimiento (exclusive).

Para los plazos superiores a 365 dias, la TIR es igual al tipo nominal del Pagaré descrito en este apartado.

16. ENTIDADES COLABORADORAS, AGENTE DE PAGOS Y ENTIDAD DEPOSITARIA

Las entidades participes que colaboran en el Programa (cada una de ellas, una “Entidad Colaboradora” y
conjuntamente las “Entidades Colaboradoras”) a la fecha de este Documento Base Informativo son las

siguientes:

1. Banco Santander, S.A. (“Banco Santander”)
= NIF: A-39000013;
= Domicilio: Av. Cantabria s/n 28660 Boadilla del Monte, Madrid (Espafia).

2. Banca March, S.A. (“Banca March”)
= NIF: A07004021;

= Domicilio: Av. Alejandro Rosselld, 8 07002 Palma de Mallorca.

3. Beka Finance, Sociedad de Valores, S.A. (“Beka Finance”)
= NIF: A79203717;
=  Domicilio: calle Serrano 88, Planta 6, 28006 Madrid.

4, PKF Attest Capital Markets A.V., S.A. (“PKF Attest”)
= NIF: A86953965;
= Domicilio: calle orense, 81, 28020 Madrid.
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5. Renta 4 Banco, S.A. (“Renta 4”)
= NIF: A82473018;
= Domicilio: Paseo de la Habana 74, 28036 Madrid.

El Emisor ha firmado con cada una de las Entidades Colaboradoras un contrato de colaboracién para el

Programa, que incluye la posibilidad de vender a terceros.

Asimismo, el Emisor podra suscribir otros contratos de colaboracién con nuevas entidades colaboradoras
para la colocacidn de las emisiones de Pagarés, lo que sera, en su caso, comunicado al MARF mediante el

correspondiente anuncio de otra informacidén relevante.

Banco Santander actuara asimismo como entidad coordinadora o Lead Arranger del Programa (en esta

condicidn, “Lead Arranger”’) y agente de pagos (en esta condicidn, el “Agente de Pagos”).

Sin perjuicio de que IBERCLEAR serd la entidad encargada del registro contable de los Pagarés, no hay una
entidad depositaria de los Pagarés designada por el Emisor. Cada suscriptor de los Pagarés designara, de

entre las entidades participantes en IBERCLEAR, en qué entidad deposita los Pagarés.

17. PRECIO DE AMORTIZACION Y DISPOSICIONES RELATIVAS AL VENCIMIENTO DE LOS VALORES. FECHA Y
MODALIDADES DE AMORTIZACION

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa se amortizaran por su valor nominal en la fecha indicada en el

documento acreditativo de adquisicién, con aplicacion, en su caso, de la retencidn a cuenta que corresponda.

Al estar prevista la incorporacidn a negociacion en el MARF, la amortizacién de los Pagarés se producira de
acuerdo con las normas de funcionamiento del sistema de compensacion y liquidacién de dicho mercado,
abonandose, en la fecha de vencimiento, el importe nominal del Pagaré al titular legitimo del mismo, siendo
el Agente de Pagos la entidad encargada de ello, quien no asume obligacién ni responsabilidad alguna en

cuanto al reembolso por parte del Emisor de los Pagarés a su vencimiento.

En el caso de que el reembolso coincidiera con un dia inhabil segun el calendario TARGET 2 (Transeuropean
Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System), se demorard el reembolso al primer dia

habil posterior, sin que esto pueda tener efecto sobre el importe que deba satisfacerse.

18. PLAZO VALIDO EN EL QUE SE PUEDE RECLAMAR EL REEMBOLSO DEL PRINCIPAL

Conforme a lo dispuesto en el articulo 1.964 del Cédigo Civil, la accion para exigir el reembolso del nominal de

los Pagarés prescribira a los cinco (5) anos.
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19. PLAZO MiNIMO Y MAXIMO DE EMISION

Durante la vigencia del Programa se podran emitir Pagarés, que podrdn tener un plazo de amortizacion de

entre tres (3) dias habiles y setecientos treinta y un (731) dias naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).

A estos efectos, tendra la consideracion de “dia habil” cualquier dia de la semana en el que puedan realizarse
operaciones de acuerdo con el calendario TARGET 2 (Transeuropean Automated Real-Time Gross Settlement

Express Transfer System).

20. AMORTIZACION ANTICIPADA

Los Pagarés no incorporaran opcion de amortizacidon anticipada ni para el Emisor (call) ni para el titular del

Pagaré (put).

No obstante lo anterior, los Pagarés podran amortizarse anticipadamente siempre que, por cualquier causa,

obren en poder y posesién legitima del Emisor.

21. RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE LOS VALORES

Segln la legislacion vigente, no existen restricciones particulares ni de cardcter general, a la libre

transmisibilidad de los Pagarés que se prevé emitir.

22. FISCALIDAD DE LOS VALORES

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion en vigor, los Pagarés se califican como activos financieros
con rendimiento implicito. Las rentas derivadas de los mismos se conceptian como rendimientos del capital
mobiliario y estdn sometidas a los impuestos personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (“IRPF”), Impuesto sobre Sociedades (“IS”) e Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(“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.
Con cardcter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable sera:

(1) La Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacidon supervision y solvencia
de entidades de crédito (“Ley 10/2014”).

(2) Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por el que se aprueba el Reglamento General de las actuaciones
y los procedimientos de gestion e inspeccidn tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacién de los tributos (“RD 1065/2007").

(3) Ley35/2006, 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

atrimonio (“Ley de asi como los articulos siguientes del Real Decreto , de e
Pat “Ley del IRPF” | ticulos 74 y sig tes del Real D to 439/2007, de 30 d
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(4)

(5)

(6)
(7)
(8)
(9)
(10)

(11)

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 (“Reglamento del IRPF”).

Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (“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 (“Reglamento del IS”).

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 (“Ley del IRNR”) y el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio
por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes (“Reglamento del
IRNR”).

Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (“Ley del IP”).

Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“Ley del ISD”).
Ley del Mercado de Valores.

Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido (“Ley del IVA”).

Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto refundido de la

Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (“Ley del ITPAID”).

Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas de prevencidn y lucha contra el fraude fiscal, de transposicién de
la Directiva (UE) 2016/1164, del Consejo, de 12 de julio de 2016, por la que se establecen normas contra
las practicas de elusidn fiscal que inciden directamente en el funcionamiento del mercado interior, de
modificacién de diversas normas tributarias y en materia de regulacién del juego (“Ley de medidas

contra el fraude fiscal”).

Todo ello, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales que pudieran resultar de aplicacién conforme a

lo establecido en el Concierto y Convenio econdmico en vigor, respectivamente, en los territorios histdricos

del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros, excepcionales que pudieran ser

aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenacién u obtencién del reembolso de activos financieros con

rendimiento implicito que deban ser objeto de retencidon en el momento de su transmisién, amortizacion o

reembolso, habra de acreditarse la previa adquisicion de los mismos con intervencién de los fedatarios o

instituciones financieras obligadas a retener, asi como el precio al que se realizd la operacién. Las entidades

financieras a través de las que se efectie el pago de intereses o que intervengan en la transmisién,

amortizacion o reembolso de los valores, estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del

valor e informar del mismo, tanto al titular como a la Administraciéon Tributaria a la que, asimismo,
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proporcionardn los datos correspondientes a las personas que intervengan en las operaciones antes

enumeradas.

Igualmente, la tenencia de los Pagarés estd sujeta en su caso, a la fecha de devengo de los respectivos
impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio y al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones en virtud de lo

dispuesto en cada caso en la normativa vigente.

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripcidn exhaustiva de todas las
consideraciones de orden tributario, es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de los
Pagarés objeto de emisidon consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores y
potenciales inversores deberdn tener en cuenta los cambios que la legislacion o sus criterios de

interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

22.1 Inversores personas fisicas con residencia fiscal en territorio espafiol

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversion en pagarés por parte
de personas fisicas residentes en territorio espafiol estardn sujetos a retencién, en concepto de pago a cuenta
del IRPF correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 19%. La retencién que se practique
serd deducible de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso, a las devoluciones previstas en la legislacion

vigente.

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripcién o adquisicién del activo y su valor de transmision,
amortizacion, canje o reembolso tendrd la consideracion de rendimiento implicito del capital mobiliario y se
integrara en la base imponible del ahorro del ejercicio en el que se produzca la venta, amortizacién o
reembolso, tributando al tipo impositivo vigente en cada momento, actualmente un 19% hasta 6.000 euros,
un 21% de 6.000,01 hasta 50.000 euros, un 23% de 50.000,01 hasta 200.000 euros, y un 26% de 200.000,01
euros en adelante, todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada

Comunidad Auténoma.
Para la determinacion del rendimiento neto del capital mobiliario, seran deducibles:

a) Los gastos de administracion y depdsito de valores negociables, de acuerdo con el articulo 26 de la Ley del
IRPF. A este respecto, se consideran como gastos de administracion y depdsito o custodia aquellos importes
gue repercutan las empresas de servicios de inversion, entidades de crédito u otras entidades financieras
gue, de acuerdo con la LMV, tengan por finalidad retribuir la prestacidn derivada de la realizacién por cuenta
de sus titulares del servicio de depdsito de valores representados en forma de titulos o de la administracion

de valores representados en anotaciones en cuenta.
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b) En el caso de transmision, reembolso o amortizacién de los valores, los gastos accesorios de adquisicién y
enajenacion, de acuerdo con el articulo 25.2.b) de la Ley del IRPF. A efectos del cédlculo de la base de
retenciéon, no se consideraran dichos gastos accesorios, de acuerdo con el articulo 93.2 del Reglamento del
IRPF.

Asimismo, conforme al articulo 25.2.b) parrafo 42 de la Ley del IRPF, no resultan compensables los
rendimientos de capital mobiliario negativos puestos de manifiesto cuando en el periodo comprendido
dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la enajenacidn de los titulos que ocasionaron los mismos,

se hubieran adquirido valores homogéneos.

Para proceder a la transmision o reembolso de los Pagarés se debera acreditar la adquisicién previa de los
mismos con intervencidn de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como por el precio
por el que se realizé la operacién. La entidad emisora no podrd proceder al reembolso cuando el tenedor no

acredite su condicidn mediante el oportuno certificado de adquisicion.

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversion en activos financieros
con rendimiento implicito, como es el caso de los Pagarés, por parte de personas fisicas residentes en
territorio espafiol estardn sujetos a retencién, 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 legislacién vigente:

(i) En el caso de rendimientos obtenidos por la transmisién de Pagarés, la entidad financiera que actue

por cuenta del transmitente serd la obligada a practicar la retencion correspondiente; y

(i)  Enel caso de rendimientos obtenidos por el reembolso y amortizacidon de Pagarés, la entidad obligada
a retener serd la entidad emisora, salvo que se haya encomendado a una entidad financiera la

materializacion de esas operaciones, en cuyo caso sera esta Ultima la obligada a retener.

Asimismo, en la medida en que a los Pagarés les resulte de aplicacion el régimen contenido en la Disposicién
Adicional Primera de la Ley 10/2014, sera de aplicacion, en los Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a

12 meses, el régimen de informacion dispuesto en el articulo 44 del RD 1065/2007.

Para el caso de que la Disposiciéon Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacién o, resultando
de aplicacidn, el periodo de amortizacion de los Pagarés fuera superior a 12 meses, resultaran de aplicaciéon

las obligaciones generales de informacion.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la

Ley del IRPF, estan sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”) por la totalidad del patrimonio neto de
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que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio natural, con independencia del lugar donde estén situados

los bienes o puedan ejercitarse los derechos.

La base imponible de este impuesto se encuentra constituida por el valor del patrimonio neto del sujeto
pasivo, entendiendo como tal la diferencia entre el valor de los bienes y derechos de los que sea titular el
sujeto pasivo y las cargas y gravdmenes que recaigan sobre dichos bienes o derechos. En particular, en el
caso de los Pagarés, al tratarse de valores representativos de la cesién a terceros de capitales propios,
negociados en mercados organizados, se computaran, de acuerdo con el articulo 13 de la Ley del IP, segun

su valor de negociacidon media del cuarto trimestre de cada afio.

La tributacidn se exigira conforme a lo dispuesto en la Ley del IP que, a estos efectos, fija un minimo exento
de 700.000 euros por cada contribuyente, de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales
oscilan entre el 0,2% vy el 3,5%, todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por

cada Comunidad Auténoma y de las reducciones y/o bonificaciones aplicables.

La Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2021 (“LPGE 2021")
deroga el apartado segundo del articulo Unico del Real Decreto-ley 13/2011, de 16 de septiembre, por el que
se restablecié el Impuesto sobre el Patrimonio, con caracter temporal. Ello determina, asimismo, la
derogacién de la bonificacién general del 100% de la cuota integra del impuesto, con efectos desde el 1 de
enero de 2021.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Pagarés a titulo lucrativo (por causa de muerte -herencia o legado- o donacién) en favor
de personas fisicas residentes en Espafa estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”) en
los términos previstos en la Ley del ISD, siendo sujeto pasivo el adquirente de los valores, y sin perjuicio de

la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.

De acuerdo con la normativa estatal, el tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65%
y el 34%; una vez obtenida la cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes
multiplicadores en funcion del patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de parentesco con
el causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo efectivo de gravamen que oscilara entre un 0%

y un 81,6% de la base imponible.

22.2 Inversores personas juridicas con residencia fiscal en territorio espafiol

Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de los Pagarés estaran exceptuados de la
obligacion de retener siempre que los Pagarés (i) estaran representados mediante anotaciones en cuenta y

(ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol o en el MARF. En caso de no cumplirse
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ambos requisitos, la retencidn, con el caracter de pago a cuenta del IS, se practicara al tipo en vigor del 19%.

La retencién a cuenta que en su caso se practique, sera deducible de la cuota del IS.

Las entidades de crédito y demas entidades financieras que formalicen con sus clientes contratos de cuentas
basadas en operaciones sobre activos financieros estardn obligadas a retener respecto de los rendimientos

obtenidos por los titulares de las citadas cuentas.

El procedimiento para hacer efectiva la exencién descrita en el parrafo anterior, serd el contenido en la Orden
de 22 de diciembre de 1999, sin perjuicio del régimen de informacién contenido en el articulo 44 del RD
1065/2007.

Para proceder a la transmisién o reembolso de los activos se debera acreditar la adquisicién previa de los
mismos con intervencién de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como por el precio
por el que se realizé la operacién. La entidad emisora no podra 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 serd la obligada a retener.

En el caso de rendimientos obtenidos por la amortizacion o el reembolso, la entidad obligada a retener sera

la entidad emisora o la entidad financiera encargada de la operacién.

Las entidades financieras que intervengan en las operaciones de transmisidn o reembolso estardn obligadas
a calcular el rendimiento imputable al titular del Pagaré e informar del mismo tanto al titular como a la

Administracidn Tributaria.

No obstante lo anterior, en la medida en que a los valores les resulte de aplicacion el régimen contenido en
la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, sera aplicable para hacer efectiva la exencién de
retencion, en los valores emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, el procedimiento previsto en el
articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redaccién dada por el Real Decreto 1145/2011,
de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposicidn Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacion o, resultando
de aplicacidn, el periodo de amortizacidn de los Pagarés fuera superior a 12 meses, resultaran de aplicacidon

las obligaciones generales de informacion.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas juridicas no estan sujetas al IP.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del ISD.
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22.3 Inversores no residentes en territorio espafiol

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espafia con establecimiento

permanente

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Pagarés que tengan la condicion de contribuyentes por el
IRNR tendran la consideracion de rentas obtenidas en Espafia, con o sin establecimiento permanente, en los

términos del articulo 13 de la Ley del IRNR.

Los rendimientos procedentes de los Pagarés obtenidos por un establecimiento permanente en Espafia
tributaran con arreglo a las normas del Capitulo Il de la mencionada Ley del IRNR, sin perjuicio de lo dispuesto
en los Convenios para evitar la Doble Imposicidn suscritos por Espafia con el pais donde tenga residencia el

inversor en cuestién (los “CDI").

Los citados rendimientos estaran excluidos de retencion a cuenta del IRNR de la misma forma descrita para
los sujetos pasivos del IS (personas juridicas residentes en Espafia). Sera igualmente aplicable a los no
residentes que operen en Espafia mediante un establecimiento permanente el procedimiento para hacer
efectiva la exclusién de retencién o ingreso a cuenta sobre los intereses previsto para los sujetos pasivos del
IS.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espana sin establecimiento

permanente

Los rendimientos de los Pagarés obtenidos por personas o entidades no residentes en Espaiia que actlen, a

estos efectos, sin establecimiento permanente, tributardn con arreglo a las normas de la Ley del IRNR.

No obstante, en la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la Disposicién Adicional Primera de
la Ley 10/2014 y, cuando sea aplicable, el inversor no residente sin establecimiento permanente acredite su
condicion, los rendimientos derivados de los valores se encontraran exentos en el IRNR en los mismos
términos que los rendimientos derivados de la deuda publica, con independencia de la residencia fiscal del
inversor, de acuerdo con lo previsto en el articulo 14.1 d) de la Ley del IRNR. En caso contrario, los
rendimientos derivados de la diferencia entre el valor de amortizacién, transmisién, reembolso o canje de
los valores emitidos bajo este Programa y su valor de suscripcion o adquisicion, obtenidos por inversores sin
residencia fiscal en Espafa, quedardn sujetos, con caracter general, a retencidn al tipo impositivo del 19%,
sin perjuicio de los que resulte de los CDI firmados por Espafia o de la aplicacién de exenciones domésticas.
Para la aplicacidn de lo dispuesto en los CDI o de las exenciones domésticas, 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 especifique expresamente la residencia a

los efectos previstos en el convenio.
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En los valores emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, para que sea aplicable la exencién prevista en
la Ley 10/2014 mencionada en el parrafo anterior, serd necesario cumplir con el procedimiento previsto en
el articulo 44 del RD 1065/2007, en la redaccién dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacion o, resultando
de aplicacidn, el periodo de amortizacidn de los Pagarés fuera superior a 12 meses, resultaran de aplicaciéon

las obligaciones generales de informacion.

Con respecto a los Pagarés emitidos por un plazo superior a 12 meses, para la aplicacién de la exencién de
retencidon sobre los rendimientos obtenidos con ocasidn de su reembolso, el inversor no residente sin
establecimiento permanente en Espafia a estos efectos debera acreditar tal condicién ante el emisor. Si dicha
acreditacion de no residencia fiscal en Espafia no fuera efectuada, los rendimientos derivados de los Pagarés

guedaran sujetos a la retencion segun el tipo general actualmente vigente del 19%.

Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espaiia, las personas fisicas que no tengan su residencia
habitual en territorio espafiol de conformidad con lo previsto en el articulo 9 de la Ley del IRPF y que sean
titulares a 31 de diciembre de cada uno de los citados afios de bienes situados en territorio espafiol o de
derechos que pudieran ejercitarse o hubieran de cumplirse en el mismo, estaran sujetas al IP por obligacién

real.

Los sujetos pasivos podrdn practicar la minoracion correspondiente al minimo exento por importe de 700.000
euros, aplicandoseles la escala de gravamen general del IP, cuyos tipos marginales oscilan para el afio 2022
entre el 0,2% y el 3,5%, y sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad
Auténoma. La base imponible en este caso sera el valor de negociaciéon media del cuarto trimestre de cada

afno

No obstante lo anterior, estaran exentos del IP los valores cuyos rendimientos estén exentos en virtud de lo

dispuesto en la Ley del IRNR.

Asimismo, tras la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea de 3 de septiembre de 2014 (asunto
C-127/12), que conllevd la modificacion de la Disposicion Adicional Cuarta de la Ley del IP con efectos 1 de
enero de 2015, los contribuyentes no residentes que sean residentes en un Estado miembro de la Unidn
Europea o del Espacio Econdmico Europeo tendran derecho a la aplicacién 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
espanol. Esta Disposicion Adicional Cuarta ha sido subsecuentemente modificada por la Ley contra el fraude
fiscal, en la que se hace referencia a la posibilidad por parte de todo contribuyente no residente
(independientemente de si lo es en un estado de la Unién Europea, Espacio Econédmico Europeo o pais
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tercero) de aplicar la normativa de 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.

La LPGE 2021 deroga el apartado segundo del articulo Unico del Real Decreto-ley 13/2011, de 16 de
septiembre, por el que se restablecié el Impuesto sobre el Patrimonio, con caracter temporal. Ello determina,
asimismo, la derogacion de la bonificacidon general del 100% de la cuota integra del impuesto, con efectos
desde el 1 de enero de 2021.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Conforme a la Ley del ISD, las personas fisicas no residentes en Espaiia que adquieran los valores o derechos
sobre los mismos por herencia, legado o donacidn y que sean residentes en un pais con el que Espaia tenga
suscrito un CDI en relacidon con dicho impuesto, estardn sometidos a tributacién de acuerdo con lo
establecido en el respectivo convenio. Para la aplicacién de lo dispuesto en el mismo, serd necesario contar
con la acreditacién de la residencia fiscal mediante el correspondiente certificado validamente emitido por
las autoridades fiscales del pais de residencia del inversor en el que se 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 Espafia estardan sometidas
al ISD de acuerdo con las normas estatales por la adquisicién de bienes situados en territorio espafiol o de
derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en ese territorio. El tipo efectivo oscilara entre el
0%y el 81,6%.

Con caracter general los no residentes estan sujetos al ISD conforme a la normativa estatal del impuesto. No
obstante lo anterior, la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unidn Europea de 3 de septiembre de 2014
(asunto C-127/12) determind que el Reino de Espafia habia incumplido el ordenamiento juridico comunitario
al permitir que se establecieran diferencias de trato fiscal en las donaciones y sucesiones en las que
intervenian no residentes en Espafia al impedirles aplicar la normativa de las Comunidades Auténomas. Con
el fin de eliminar los supuestos de discriminacion, se modificé la Ley del Impuesto para introducir una serie
de reglas que permitieran la plena equiparacién del tratamiento en el impuesto en las situaciones
discriminatorias indicadas por el Tribunal. En consecuencia, sera posible la aplicaciéon de los beneficios
fiscales aprobados por determinadas Comunidades Auténomas a los residentes de la Union Europea o del

Espacio Econdmico Europeo. A estos efectos:

e En el caso de sucesiones, resultara de aplicacién la normativa de la Comunidad Auténoma donde (a)
se encuentre el mayor valor de los bienes y derechos del caudal relicto situados en Espafia en caso de
que el causante fuera residente en la Unién Europea o el Espacio Econdmico Europeo; o (b) el causante

haya sido residente.
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e En caso de donaciones, los contribuyentes no residentes, que sean residentes en un Estado miembro
de la Unidn Europea o del Espacio Econémico Europeo, tendran derecho a la aplicacion de la normativa
propia aprobada por la Comunidad Auténoma donde hayan estado situados los referidos bienes
muebles un mayor nimero de dias del periodo de los cinco afios inmediatos anteriores, contados de

fecha a fecha, que finalice el dia anterior al de devengo del impuesto.

Asimismo, el Tribunal Supremo ha emitido diversas sentencias (siendo la primera de ellas, de 19 de febrero
de 2018, recurso nimero 62/2017) en las que determina que los sujetos residentes fuera de la Union Europea
y del Espacio Econdmico Europeo también pueden beneficiarse de las bonificaciones autonédmicas del ISD
como cualquier ciudadano espafiol o residente en la Unidn Europea y en el Espacio Econémico Europeo.
Concluye el Tribunal que lo contrario supone una vulneracion de la libertad de circulacién de capitales que,
como el Tribunal de Justicia de la Unidén Europea ha manifestado reiteradamente, aplica a paises terceros. La
Direccion General de Tributos del Ministerio de Hacienda, en contestaciones a consultas vinculantes V3151-
18 y V3193-18, ha admitido de facto la posibilidad de que este grupo de contribuyentes pueda optar también
por aplicar la normativa de las Comunidades Autdonomas. El Tribunal Econdmico Administrativo Central lo

avald asimismo en su Resolucidn 2652/2016, de 16 de septiembre de 2019.

Actualmente, la doctrina del Tribunal Supremo ha sido incorporada en la Ley del ISD por la Ley contra el
fraude fiscal, por medio de la modificacion introducida en la Disposicidn Adicional Segunda de la Ley del ISD,
en la que se hace referencia a la posibilidad por parte de todo contribuyente no residente
(independientemente de si lo es en un estado de la Unién Europea, Espacio Econémico Europeo o pais

tercero) de aplicar la normativa propia de las Comunidades Auténomas.

Obligaciones de informacién del articulo 44 del RD 1065/2007

Para que sea de aplicacidn la exencién contenida en la Ley 10/2014, en la medida que los Pagarés se emitan
a un plazo igual o inferior a doce meses, deberan cumplirse las obligaciones de informacidon contempladas

en el articulo 44 del RD 1065/2007 que se resumen a continuacion.

En el caso de valores registrados originariamente en una entidad de compensacién y liquidacién de valores
domiciliada en territorio espaiol, las entidades que mantengan los valores registrados en sus cuentas de
terceros, asi como las entidades que gestionan los sistemas de compensacion y liquidacién de valores con
sede en el extranjero que tengan un convenio con la citada entidad de compensacidn y liquidacién de valores
domiciliada en territorio espafol, deberdn suministrar al Emisor, en cada pago de rendimientos, una
declaracion que, de acuerdo con lo que conste en sus registros, contenga la siguiente informacién respecto

de los valores, conforme al Anexo a dicho RD 1065/2007:

a) Identificacién de los valores;

b) Importe total a reembolsar;
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c) Fecha de reembolso.
d) Importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e

e) Importes a reembolsar que deban abonarse por su importe integro (que serdn, en principio, los

correspondientes a sujetos pasivos del IRNR y del IS).

La citada declaracién se presentara el dia habil anterior a la fecha de cada amortizacién de los valores,

reflejado la situacion al cierre del mercado de ese mismo dia.

La falta de presentacién de la declaracidn, por alguna de las entidades obligadas, en la fecha prevista
anteriormente determinard, para el Emisor o su agente de pagos autorizado, la obligacién 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 éstos.

Posteriormente, si antes del dia 10 del mes siguiente al mes en que se amortizaron los Pagarés, la entidad
obligada presentara la correspondiente declaracién, el Emisor o el Agente de Pagos procederd, tan pronto

como la reciba, a abonar las cantidades retenidas en exceso.

Todo lo anterior se aplicara sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter general
en la normativa tributaria para los emisores, asi como para las entidades residentes en Espafia que en su
calidad de intermediarios financieros actien como depositarios de los Pagarés en relacidn con los
contribuyentes del IRPF, los sujetos pasivos del IS y los contribuyentes del IRNR con establecimiento
permanente en Espafia, que sean titulares de Pagarés de acuerdo con lo que conste en los registros de tales

entidades.

Régimen de informacién general

En caso de que la emisidn no se encuentre amparada por la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014,
o de que encontrdndose amparada, los Pagarés se emitiesen por un plazo de amortizacidon superior a 12
meses, resultarian de aplicacion las obligaciones de informacidon contenidas en el Reglamento del IRPF
(articulo 92) y en el Reglamento del IS (articulo 63), en cuya virtud, para proceder a la enajenacién u
obtencién del reembolso de activos financieros con rendimiento implicito que deban ser objeto de retencidn,
se establece la obligacidén de acreditar la previa adquisicion de los mismos asi como el precio al que se realizé
la operacion ante las instituciones financieras o fedatario publico obligadas a retener (entidades depositarias
de los titulos). Por tanto, la institucion financiera que actue por cuenta del depositante debera extender

certificacidn acreditativa de los siguientes extremos ante el Emisor o el Agente de Pagos:
(i) Fecha de la operacion e identificacion del Pagaré.

(ii) Denominacion del adquirente.

(iii) Numero de identificacidn fiscal del citado adquirente o depositante.
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(iv) Precio de adquisicion.

De la certificacién acreditativa, que se extendera por triplicado, se entregardn dos ejemplares al
contribuyente, quedando otro en poder de la persona o entidad que certifica (entidad depositaria). El Emisor
no podra proceder al reembolso o amortizacién cuando el tenedor del Pagaré a través de su entidad
depositaria no acredite la adquisicidon previa mediante el oportuno certificado. Por tanto, una vez el Emisor
o el Agente de Pagos haya transferido los fondos a las entidades depositarias obligadas a retener, éstas
estardn obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del Pagaré e informar del mismo tanto al
titular como a la Administracion tributaria, asi como a practicar la oportuna retencién cuando asi sea exigido

conforme alo expuesto anteriormente.

Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de los Pagarés

La adquisicidon y, en su caso, posterior transmisién de los Pagarés estd exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor
Afadido, en los términos expuestos en el articulo 314 de la Ley del Mercado de Valores y concordantes de

las leyes reguladoras de los impuestos citados.

23. PUBLICACION DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO

Este Documento Base Informativo se publicard en la web del MARF (www.bmerf.es), dentro de la siguiente

pagina:

http://www.bmerf.es/esp/QueEs/MARF/MARFIncorporacionPagares.aspx

24. DESCRIPCION DEL SISTEMA DE COLOCACION Y, EN SU CASO, SUSCRIPCION DE LA EMISION

24.1. Colocacion por las Entidades Colaboradoras

Cada una de las Entidades Colaboradoras podra actuar como intermediaria de la colocacion de los Pagarés.

No obstante, cada Entidad Colaboradora podra suscribir Pagarés en nombre propio.

A estos efectos, cada Entidad Colaboradora podra solicitar al Emisor, cualquier dia habil, cotizaciones de
volumen y tipos de interés para potenciales emisiones de Pagarés a fin de poder llevar a cabo los
correspondientes procesos de prospeccion de la demanda entre inversores cualificados y/o clientes

profesionales.

El importe, el tipo de interés, la fecha de emisién y desembolso, la fecha de vencimiento, asi como el resto
de los términos de cada emisidn colocada por cada Entidad Colaboradora se determinara mediante acuerdo
entre el Emisor y la Entidad Colaboradora en cuestion. Los términos de dicho acuerdo seran confirmados

mediante el envio al Emisor por parte de la Entidad Colaboradora de que se trate de un documento que
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recoja las condiciones de la emision y el Emisor, en caso de conformidad con dichos términos, lo devolvera a

la Entidad Colaboradora de que se trate en seial de confirmacion.

En caso de suscripcidn originaria por una Entidad Colaboradora para su posterior transmisién a los inversores
cualificados y/o clientes profesionales, se deja constancia de que el precio al que la Entidad Colaboradora de
gue trate transmita los Pagarés serd el que libremente se acuerde entre los interesados, que podria no

coincidir con el precio de emisién (es decir, con el importe efectivo).

24.2. Emision y suscripcion de los Pagarés directamente por inversores finales

Asimismo, el Programa prevé la posibilidad de que inversores finales que tengan la consideracién de
inversores cualificados (tal y como estos se definen en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005 o la norma
gue lo sustituya y en la normativa equivalente en otras jurisdicciones) o clientes profesionales (de acuerdo
con lo previsto en el articulo 205 de la Ley del Mercado de Valores) puedan suscribir los Pagarés directamente
del Emisor, siempre dando cumplimiento a cualesquiera requisitos que pudieran derivarse de la legislaciéon

vigente.

En tales casos, el importe, el tipo de interés, la fecha de emisién y desembolso, la fecha de vencimiento, asi
como el resto de los términos de cada emisidn asi acordada seran los pactados por el Emisor y los inversores

finales de que se trate con ocasién de cada emisidn concreta.

25. COSTES DE TODOS LOS SERVICIOS DE ASESORAMIENTO LEGAL, FINANCIERO, AUDITORIA Y OTROS
SERVICIOS AL EMISOR CON OCASION DE LA EMISION/INCORPORACION, ASi COMO LOS COSTES DE
COLOCACION Y, EN SU CASO ASEGURAMIENTO, ORIGINADOS POR LA EMISION Y COLOCACION E
INCORPORACION

Los gastos de todos los servicios de asesoramiento legal, financiero, auditoria y otros servicios al Emisor con
ocasién de la emisidn/incorporacion de los Pagarés ascienden a un total de CUARENTA Y CINCO MIL EUROS
(45.000-€) aproximadamente, sin incluir impuestos, incluyendo las tasas de MARF e IBERCLEAR.

26. SOLICITUD DE INCORPORACION DE LOS PAGARES AL MARF

26.1. Plazo de incorporacion

Se solicitard la incorporacion de los Pagarés descritos en este Documento Base Informativo en el MARF.

El Emisor se compromete a realizar todos los tramites necesarios para que los Pagarés coticen en dicho
Mercado en un plazo maximo de siete (7) dias habiles a contar desde cada fecha de emision de los Pagarés
bajo la emisién correspondiente que coincidird, como se ha indicado anteriormente, con la fecha de

desembolso.
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La fecha de incorporacion de los Pagarés al MARF debera ser, en todo caso, una fecha comprendida dentro
del periodo de vigencia de este Documento Base Informativo y anterior a la fecha de vencimiento de los
respectivos Pagarés. En caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicaran los motivos del retraso a
MARF y se hardn publicos los motivos del retraso a través de la correspondiente comunicacidon de otra
informacién relevante en la pagina web del MARF, sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual

en que pueda incurrir el Emisor.

MARF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacién (SMN), en los términos
previstos en los articulos 26, articulos 44 y siguientes del Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre, de
medidas urgentes para la adaptacion del derecho espafiol a la normativa de la Unidn Europea en materia del
mercado de valores, constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la negociacién de los valores

de renta fija.
Este Documento Base Informativo es el requerido en la Circular 2/2018.

Ni el MARF ni la CNMV, ni ninguna de las Entidades Colaboradoras, el Agente de Pagos, el Asesor Registrado
o el Asesor Legal, han aprobado o efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacién en relacién con el
contenido de este Documento Base Informativo, de las cuentas anuales auditadas y de los informes de
evaluacion crediticia presentados por el Emisor, sin que la intervencién del MARF suponga una manifestacion
o reconocimiento sobre el caracter completo, comprensible y coherente de la informacién contenida en la

documentacion aportada por el Emisor.

Se recomienda a cada potencial inversor leer integra y cuidadosamente este Documento Base Informativo y
obtener asesoramiento financiero, legal y fiscal de expertos en la contratacién de estos activos financieros

con anterioridad a cualquier decision de inversidn relativa a los Pagarés como valores negociables.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
incorporacién, permanencia y exclusion de los Pagarés en MARF, segun la legislacidn vigente y los

requerimientos de su organismo rector, aceptando cumplirlos.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos para el registro y liquidacién en IBERCLEAR.

La liquidacién de las operaciones se realizara a través de IBERCLEAR.

26.2. Publicacion de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés

Se informard de la incorporaciéon de las emisiones de los Pagarés a través de la pagina web del MARF

(http://www.bmerf.es).

27. CONTRATO DE LIQUIDEZ

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno sobre los Pagarés que se emitan

al amparo del Programa.
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En Madrid, el 5 de diciembre de 2022.

Como responsable del Documento Base Informativo:

D. Manuel Garcia Pardo

GREENALIA, S.A.
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EMISOR

grecnalia

The Green Company

GREENALIA, S.A.
Plaza de Maria Pita, 10, planta 12
15001, de A Coruia

LEAD ARRANGER ENTIDADES COLABORADORAS
v PKF
& Santander i BancaMarch & Santander !)Attest
BANCA MARCH, S.A. PKF ATTEST CAPITAL
BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A.
Av. Alejandro Roselld, 8 MARKETS A.V, S.A.
Paseo de Pereda, 9-12 Paseo de Pereda, 9-12
07002, Palma de Calle Orense, 81
39004 Santander 39004 Santander
Mallorca 28020 Madrid
bekafinance renta4banco
BEKA FINANCE, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. RENTA 4 BANCO, S.A.
Calle Serrano 88, Planta 6 Paseo de la Habana, 74
28006 Madrid 28036 Madrid
AGENTE DE PAGOS ASESOR REGISTRADO
\/
& Santander A4 BancaMarch
BANCO SANTANDER, S.A. BANCA MARCH, S.A.
Paseo de Pereda, 9-12 Av. Alejandro Roselld, 8
39004 Santander 07002, Palma de Mallorca

ASESOR LEGAL DEL EMISOR

A~ CUATRECASAS

CUATRECASAS, GONGALVES PEREIRA, S.L.P.
Calle Almagro, 9
28010 Madrid
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ANEXO 1

LINKS DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EMISOR CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
CERRADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y A 31 DE DICIEMBRE DE 2021

Cuentas anuales consolidadas del
Emisor correspondientes al ejercicio enlace
2020.

Cuentas anuales consolidadas del
Emisor correspondientes al ejercicio enlace
2021.
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