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GRENERGY RENOVABLES, S.A. sociedad anénima debidamente constituida bajo la legislacion espafiola, con domicilio social
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Los Pagarés que se emitan al amparo de este programa tendran la consideracion de pagarés verdes al emitirse de conformidad con
el “Grenergy Green Finance Framework” elaborado por GRENERGY en agosto de 2021 (el “Marco de Grenergy para
Financiacién Verde”) bajo el cual el Emisor emita bonos y pagarés de conformidad con los Green Bond Principles (GBP).

Excepto cuando el contexto exija o indique lo contrario, todas las referencias que se realizan en este DBI a “Grupo GRENERGY”,

al “Grupo”, “nosotros” o expresiones similares en primera persona del plural se referiran conjuntamente a GRENERGY 1y a las
sociedades de su grupo consolidado.

MAREF 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 espaiiol 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, Compensacion 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 seccion 1 de factores de riesgo de este Documento Base Informativo.

MAREF no ha efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacién en relacion 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
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texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (Ia “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.

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 actuacién para tal propésito. 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 piiblica de venta de valores ni la solicitud de una oferta publica de compra de valores, ni
se va a realizar ninguna oferta de valores en ninguna jurisdiccién 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 Comision Nacional del Mercado de Valores (Ia “CNMV”) y la emision 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, lo que exime de la obligacién de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV.
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INFORMACION IMPORTANTE

Un potencial inversor no deberia basar su decision de inversion en informacion 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 colaboracion para la colocacion de los Pagarés, pero
ninguna de las Entidades Colaboradoras ni ninguna otra entidad han asumido ningln
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. ESTE DOCUMENTO NO ES UNA OFERTA DE
VENTA DE VALORES NI LA SOLICITUD DE UNA OFERTA 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.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO (PRODUCT
GOVERNANCE) CONFORME A MIFID II. 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 II) que ha de llevar a
cabo el Emisor en su condicion de “productor”, tras la evaluacién del mercado destinatario de
los Pagarés se ha llegado a la conclusion de que: (i) el mercado destinatario de los Pagarés esta
constituido unicamente por “contrapartes elegibles” y “clientes profesionales”, segun la
definicion 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 II”), en vigor desde el 3 de enero de 2018, y en su normativa de
desarrollo, en particular la Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comision de 7 de abril de
2016: y (ii) todos los canales de distribucion 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 disposicion
de cualquier otra forma o recomiende los Pagarés (a estos efectos, el “Distribuidor”), debera
tener en cuenta la evaluacidon del mercado destinatario definido para este producto. No obstante,
todo Distribuidor sujeto a MiFID II 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
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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 disposicion de inversores minoristas en el Espacio
Econdémico Europeo (el “EEE”).

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

(1) “cliente minorista” en el sentido previsto en el apartado (11) del articulo 4 (1) de MiFID
II; o
(11) “cliente” en el sentido previsto en la Directiva 2002/92/CE, siempre que no pueda ser

calificado como cliente profesional conforme a la definicion incluida en el apartado (10)
del articulo 4(1) de MiFID II.

En consecuencia, no se ha preparado ninguno de los documentos de datos fundamentales
exigidos por el Reglamento (UE) n® 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de
noviembre de 2014, sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de
inversion minorista empaquetados y los productos de inversion basados en seguros (el
“Reglamento 1286/2014” o el “Reglamento de PRIIPs”) a los efectos de la oferta, venta o
puesta a disposicion 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.

EMISION DE PAGARES VERDES BAJO EL GRENERGY GREEN FINANCE
FRAMEWORK

El Emisor ha estructurado los Pagarés que se emitan al amparo del Programa para que puedan
tener la consideracion de “instrumento verde” de conformidad con el “Grenergy Green Finance
Framework” elaborado por la Sociedad en agosto de 2021 (tal y como sea modificado o
suplementado en cada momento, el “Marco de Grenergy para Financiacion Verde”) bajo el
cual el Emisor emita bonos y pagarés de conformidad con los Green Bond Principles (GBP) y
suscriba contratos de financiacion de conformidad con los Green Loan Principles (GLP) cuyos
fondos se destinen a financiar o refinanciar, total o parcialmente, proyectos existentes o futuros
con los que se espere incrementar la cuota de energias renovables dentro del pool eléctrico, para
lo cual el Emisor ha obtenido con fecha 26 de agosto de 2021 una opinion 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 Marco de Grenergy para
Financiacion Verde es creible y generador de un impacto positivo, y alineado con los cuatro
principios fundamentales que componen los GBP y los GLP: uso de fondos (use of proceeds),
proceso de evaluacion y seleccion de proyectos (project evaluation/selection), gestion de los
fondos (management of proceeds) y emision de informes (reporting).
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DOCUMENTO BASE INFORMATIVO
DE INCORPORACION DE PAGARES

1. FACTORES DE RIESGO

Las actividades, los resultados y la situacion financiera del Emisor y de las sociedades que
componen el Grupo GRENERGY estan sujetos, principalmente, a riesgos relacionados con el
sector de actividad en el que opera, asi como a riesgos especificos del Emisor y del Grupo
GRENERGY en sus distintas lineas de negocio o actividad. Estos riesgos podrian materializarse
0 agravarse como consecuencia de cambios en las condiciones competitivas, econdmicas,
politicas, legales, regulatorias, sociales, de negocios y financieras, y, por tanto, cualquier
inversor debe tenerlos en cuenta. Adicionalmente, antes de tomar la decision de suscribir los
Pagarés, deben valorarse detenidamente los factores de riesgo relativos a los Pagarés.

Los potenciales inversores deben analizar atentamente los riesgos descritos mas adelante, junto
con el resto de la informacion contenida en este Documento Base Informativo y la informacién
publica disponible antes de invertir en los Pagarés:

http://grenergy.eu/es/inversores/

https://www.cnmv.es/portal/Consultas/DatosEntidad.aspx?nif=A85130821

En el caso de que cualquiera de estos riesgos se materializara, las actividades, los resultados o
la situacion financiera del Emisor y/o de las sociedades que componen nuestro Grupo, y/o la
capacidad del Emisor para reembolsar los Pagarés a vencimiento podrian verse afectados de
forma adversa y, como consecuencia de ello, el precio de mercado de los Pagarés podria
disminuir y ello causar una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversion en los Pagarés.

El Emisor considera que los factores descritos a continuacion representan los riesgos principales
o materiales inherentes a la inversion en los Pagarés especificos del Emisor o de sus sectores de
actividad, pero el impago de los Pagarés en el momento del reembolso puede producirse por
otros motivos no previstos o no conocidos. La mayoria de estos factores son contingencias que,
por su naturaleza, pueden producirse o no, y el Emisor no puede manifestar una opinion sobre
la probabilidad de que se produzca cualquiera de dichas contingencias.

El Emisor no manifiesta que los factores descritos a continuacion sean exhaustivos y es posible
que los riesgos e incertidumbres descritos no sean los Unicos a los que se enfrente el Emisor y
nuestro Grupo. Es posible que riesgos e incertidumbres adicionales actualmente desconocidos
0 que en estos momentos no se consideren significativos por si solos o junto con otros
(identificados en este Documento Base Informativo o no) puedan tener un efecto material
adverso en la actividad, la situacion financiera y el resultado de explotacion del Emisor y/o de
las sociedades que componen nuestro Grupo y, en consecuencia, la capacidad del Emisor para
reembolsar los Pagarés a vencimiento, y que ello pudiera resultar en una disminucion del precio
de mercado de los Pagarés, causando en su caso una pérdida de la totalidad o parte de cualquier
inversion en los Pagarés.

El orden en el que se presentan los factores de riesgo expuestos a continuacion no es
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necesariamente una indicacion 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 resultados o la situacion financiera de nuestro Grupo y/o para los Pagarés.

1.1. INFORMACION FUNDAMENTAL SOBRE LOS PRINCIPALES RIESGOS
ESPECIFICOS DEL EMISOR Y DEL GRUPO Y DE SUS SECTORES DE
ACTIVIDAD Y NEGOCIO

Los principales riesgos especificos del Emisor y de la actividad del Emisor y de las sociedades
dependientes del Emisor que forman parte de nuestro Grupo son los siguientes:

1.1.1. RIESGOS DEL SECTOR DE ACTIVIDAD Y DEL NEGOCIO DEL EMISOR

1.1.1.1. Riesgos derivados de la incertidumbre y limitaciones a actividades empresariales
originada por la crisis que resulta del COVID-19

Como consecuencia de la rapida propagacion del COVID-19 fuera de China y, especialmente
en Europa, el pasado 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la Salud elevo la
situacion de emergencia de salud publica ocasionada por el virus a pandemia internacional.

En este sentido, el ejercicio 2020 se ha visto afectado por la expansién del COVID-19, que ha
planteado importantes desafios a las actividades comerciales e introducido un alto grado de
incertidumbre sobre la actividad econdmica y la demanda de energia a escala mundial. El
confinamiento de gran parte de la poblacion mundial ha conllevado una disminucién de la
actividad econdmica que ha provocado caidas generalizadas en los indices macroeconomicos,
de la demanda energética y de los precios de las principales variables energéticas. En concreto,
Espana fue el pais de la Union Europea que mas vio caer su PIB en el cuarto trimestre de 2020.
Tanto la media de la Union Europea (-4,8%) como de la Eurozona (-5%) registraron alrededor
de la mitad de la caida que Espafia en el cuarto trimestre de 2020 respecto al mismo periodo del
2019. Todos los paises se anotaron descensos. Sin embargo, en la comparativa intertrimestral
entre el cuarto trimestre de 2020 y el cuarto trimestre de 2019, Espaia se situaba entre los que
lograron un avance del PIB, del 0,4%, que contrasta con la caida en la Eurozona (-0,6%) y en
el conjunto de los 27 de la Unioén Europea (-0,4%).

Asimismo, los efectos de la pandemia del COVID-19 aumentan la incertidumbre sobre la vision
futura de las compaiiias y de la economia en general. Por lo general, y en el caso concreto del
Emisor, el Covid-19 no ha tenido impactos significativos en las cuentas anuales consolidadas.
No obstante, determinadas medidas que han ido adoptando los diferentes paises, como
restricciones al libre movimiento de personas, con obligaciones de cuarentena, aislamiento o
confinamiento, cierre de fronteras y cierre de locales publicos y privados (salvo los de primera
necesidad y sanitarios) han ocasionado una reduccion de la actividad del Grupo, principalmente
en Argentina y Peru, lo que ha supuesto retrasos en la construccion de los proyectos de Kosten,
Duna y Huambos, originando retrasos en la obtencion de ingresos por venta de energia.

Sin perjuicio de lo anterior, la Cuenta de Resultados consolidada del ejercicio 2020 presenta
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unas cifras de ingresos que suponen los mejores resultados logrados por GRENERGY hasta el
momento. Un EBITDA de 23,7 millones de euros y un Resultado Neto de 15,1 millones de
euros evidencian el esfuerzo realizado durante los ultimos afios en el proceso de desarrollo y
ejecucion de los proyectos en cartera en Latinoamérica, especialmente en Chile, esfuerzo que
se traduce en importantes resultados positivos para el Grupo y que sienta las bases para continuar
con el pipeline en LATAM vy Espafia como estaba previsto. Los Ingresos totales y el EBITDA
ascienden a 113,4 millones de euros y 23,7 millones de euros, respectivamente.

Por lo que se refiere a este ejercicio de 2021, resulta extremadamente complicado predecir el
impacto de la pandemia tanto a nivel nacional como a nivel regional (Europa o LATAM), ya
que dependera en gran medida del éxito de las distintas campafias de vacunacion que ya se estan
implementando y de la rapidez con que se consiga vacunar a un porcentaje elevado de la
poblacion, y de si estas vacunas proporcionan inmunidad frente a las distintas cepas del Covid-
19, tanto las ya conocidas como otras pendientes de surgir en su caso. Pero es importante
advertir que las previsiones de Eurostat para Espafa en este ejercicio de 2021 ya apuntan a un
potencial crecimiento del PIB en 62% 'y del 6,3% para 2022 (fuente:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-

forecasts/economic-performance-country/spain/economic-forecast-spain_en).  Respecto a
América Latina, las estimaciones del Fondo Monetario Internacional prevén el crecimiento del
PIB en esta region en un 4,6% (fuente:
https://www.imf.org/es/Publications/REO/WH/Issues/2021/04/14/Regional-Economic-
Outlook-April-2021-Western-Hemisphere)

Por lo que se refiere a la organizacion de nuestros recursos humanos, tal y como aparece en la
presentacion de resultados del primer trimestre del afio 2020, GRENERGY no sélo ha tenido
que adaptar su negocio y sus expectativas econdmicas a las circunstancias derivadas del
COVID-19, sino que también ha adaptado la organizacion de sus recursos humanos a la
situacion actual. En este sentido, GRENERGY ha priorizado la seguridad de sus trabajadores,
implementando el teletrabajo de tal manera que puedan seguir trabajando con la méxima
seguridad posible. No obstante, la estrategia por la digitalizacion y la flexibilidad laboral llevada
a cabo por GRENERGY en los ultimos afios, ha permitido implantar el teletrabajo con gran
€xito en todas las oficinas. (fuente: https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2020/05/grenergy-

earning-results-10Q20-esp.pdf)

1.1.1.2. Riesgos regulatorios

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

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

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

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

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

A) Espafia

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

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

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

Pégina 10 de 92



El 23 de noviembre de 2019 se publicé el Real Decreto-ley 17/2019, de 22 de noviembre de
2019, por el que se adoptan medidas urgentes para la necesaria adaptaciéon de parametros

retributivos que afectan al sistema eléctrico y por el que se da respuesta al proceso de cese de

actividad de centrales térmicas de generacion. Los principales aspectos recogidos en el Real

Decreto-ley son:

Establece la rentabilidad razonable para renovables, cogeneracion y residuos y la tasa de
retribucion financiera para la produccion en los territorios no peninsulares para el periodo
2020-2025. Se actualiza el valor al 7,09% vs el 7,398% o el 7,503% segtn el tipo de
instalaciones.

Establece que el Gobierno aprobara antes del 29 de febrero de 2020 el resto de los
pardmetros retributivos que seran de aplicacion entre 2020 y 2025, que requerian
previamente de la definicion de la rentabilidad razonable que se lleva a cabo en la norma.

Incorpora un mecanismo al que se podran acoger las instalaciones que tuvieran reconocida
retribucion primada a la entrada en vigor del Real Decreto-ley 9/2013: da la opcidn a sus
titulares de mantener una rentabilidad razonable por sus instalaciones del 7,398% hasta
2031. Esta medida no sera de aplicacion cuando exista el derecho a percibir una
indemnizacioén como consecuencia de una sentencia firme o un laudo arbitral definitivo, o
se mantengan abiertos los procesos arbitrales o judiciales en curso, salvo que se acredite
renuncia fehaciente a la percepcion de dicha compensacion, continuacién o reinicio de
dichos procesos. Ademas, las instalaciones que asi lo deseen podran renunciar al marco
retributivo que regula este Real Decreto-ley, y acogerse al ordinario, sujeto a revision cada
seis afos.

El 21 de enero de 2020 el Consejo de Ministros aprobo el acuerdo de Declaracion ante la

Emergencia Climatica y Ambiental en Espafia en la que el Ejecutivo se compromete en los

primeros 100 dias a:

Llevar a las Cortes un proyecto de ley que garantice alcanzar las emisiones netas cero no
mas tarde de 2050, impulsado para ello un sistema eléctrico 100% renovable, un parque de
turismos y de vehiculos comerciales con emisiones de 0 gramos de CO2 por kilémetro, un
sistema agrario neutro en emisiones de CO2 equivalente, y un sistema fiscal, presupuestario
y financiero compatibles con la necesaria descarbonizacion de la economia y de la sociedad.

Definir la senda de descarbonizacion a largo plazo de nuestro pais, que asegure el objetivo
de neutralidad climatica a mas tardar en el afio 2050.

Presentar el segundo Plan Nacional de Adaptacion al Cambio Climatico.

Impulsar la transformacion de nuestro modelo industrial y del sector servicios a través de
Convenios de Transicion Justa y de medidas de acompafiamiento.

El 28 de febrero de 2020 se publico 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 produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables,
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cogeneracion y residuos, a efectos de su aplicacion al periodo regulatorio comprendido entre el
1 de enero del 2020 y el 31 de diciembre de 2025.

El 6 de marzo de 2020 se publicaron las Resoluciones de 26 de febrero de 2020, de la CNMC,
por la que se establece provisionalmente la retribuciéon de las empresas distribuidoras y
transportadoras de energia eléctrica para el ejercicio 2020. Estaba prevista la aprobacion de una
resolucion retributiva para el ejercicio 2020 no obstante, en tanto dicha resolucion retributiva
no sea aprobada y surta efectos, se deberd seguir aplicando en las primeras liquidaciones del
ejercicio 2020 la retribucion aprobada en la Orden IET/980/2016, de 10 de junio, para las
distribuidoras y la Orden IET/981/2016, de 15 de junio, para las transportistas, por la que se
establece la retribucion para el afio 2016, ultima retribucion que se encuentra aprobada y que
se ha venido aplicando los tltimos ejercicios.

El 26 de marzo de 2020 se publico la Orden TED/287/2020, de 23 de marzo, por la que se
establecen las obligaciones de aportacion al Fondo Nacional de Eficiencia Energética en el afio
2020.

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 Direccion General de Politica Energética y Minas y de la Oficina Espafiola
de Cambio Climatico, se publico el Acuerdo del Consejo de Ministros de 16 de marzo de 2021,
por el que se adopto la version final del Plan Nacional Integrado de Energia y Clima (PNIEC)
2021-2030, remitido a la Comision Europea.

El 19 de mayo de 2020, el Consejo de Ministros remitio a las Cortes el Proyecto de Ley de
Cambio Climatico y Transiciéon Energética (PLCCTE). Con ello, se inicia la tramitacién
parlamentaria de un texto que constituira el marco normativo e institucional para facilitar la
progresiva adecuacion de la realidad nacional a las exigencias que regulan la accion climatica
y que facilitard y orientara la descarbonizacion de la economia espanola a 2050, una
descarbonizacion que tiene que ser socialmente justa.

El 24 de junio de 2020 se publicé el Real Decreto-ley 23/2020 por el que se aprueban medidas
en materia de energia y en otros ambitos para la reactivacion econdémica. Contiene una bateria
de medidas para impulsar, de forma ordenada y rapida, la transicion energética hacia un sistema
eléctrico 100% renovable y favorecer la reactivacion econdmica en linea con el Pacto Verde
Europeo. La norma entre otras cosas, elimina barreras para el despliegue masivo de fuentes
renovables, define nuevos modelos de negocio y fomenta la eficiencia energética, establece
hitos y plazos temporales para evitar movimientos especulativos en la utilizaciéon de los
permisos de acceso a la red, crea un nuevo sistema de subastas que ofrece estabilidad al inversor
y permite que el conjunto de los consumidores se beneficie de los ahorros asociados a la
integracion de renovables en el sistema y habilita la posibilidad de inyectar el superavit de
ejercicios anteriores con el objeto de asegurar la liquidez del sistema y mitigar los desajustes
que ha provocado la crisis del COVID-19.

El 22 de septiembre de 2020 el Gobierno aprob6 el Plan Nacional de Adaptacion al Cambio
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Climatico.

El 3 de noviembre de 2020 se public6 el Real Decreto 960/2020, por el que se regula el régimen
economico de energias renovables para instalaciones de produccion de energia eléctrica. Se ha
aprobado en aplicacion del RDL 23/2020 como marco retributivo alternativo al régimen
retributivo especifico. Establece el ambito de aplicacion de subastas para instalaciones de
generacion renovables, el régimen retributivo a percibir, asi como los requisitos y garantias
exigibles.

Derivado de este Real Decreto se ha aprobado la Orden TED/1161/2020, de 4 de diciembre,
por la que se regula el primer mecanismo de subasta para el otorgamiento del régimen
economico de energias renovables y se establece el calendario indicativo para el periodo 2020-
2025. La convocatoria de la primera subasta para el otorgamiento del régimen econémico de
energias renovables al amparo de lo dispuesto en esta Orden, con los detalles especificos de la
misma, se recoge en la Resolucion de 10 de diciembre de 2020, de la Secretaria de Estado de
Energia. Esta primera subasta se celebrd el 26 de enero de 2021 para un cupo de 3.000 MW
renovables, con dos reservas minimas de al menos 1.000 MW eoélicos y 1.000 MW solar
fotovoltaica. El 28 de enero de 2021 se publico en el BOE la Resolucion de 26 de enero de
2021, de la Direccion General de Politica Energética y Minas, por la que se resuelve la primera
subasta celebrada para el otorgamiento del régimen econdmico de energias renovables al
amparo de lo dispuesto en la Orden TED/1161/2020, de 4 de diciembre.

Por ultimo, el 30 de diciembre de 2020 se publicd el Real Decreto 1183/2020, de 29 de
diciembre, de acceso y conexion a las redes de transporte y distribucion de energia eléctrica.
Este real decreto tiene por objeto establecer los principios y criterios en relacion con la solicitud,
tramitacion y otorgamiento de los permisos de acceso y de conexion a las redes de transporte y
distribucion de energia eléctrica que aplicardn a productores, consumidores, titulares de
instalaciones de almacenamiento y titulares y gestores de las redes de transporte y distribucion.
En febrero de 2021, se ha aprobado 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.

B) Italia
Italia representa uno de los mercados renovables méas maduro en el mundo.

No obstante, el pais estd todavia lejos de los objetivos europeos en términos de energia y
sostenibilidad y, como ha indicado también en el PNIEC (plano nacional de Energia y Ambiente
publicado por parte Ministerio del Desarrollo Econdémico), Italia necesita agregar en su “fuel
mix” alrededor de 30 GW de fotovoltaico, que suman a los actuales 20 GW ya presentes en el
pais (alrededor el 9% en la composicion por fuente).

La venta de energia se realiza por medio del mercado SPOT o por medio de acuerdo PPAs.

El desarrollo en Italia considera una normativa eléctrica bastante clara y trasparente, que
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permite un desarrollo claro contra la especulacion existente en el pasado.

La regulacion aplicable es el documento llamado TICA (Testo integrato delle connessione
attive), segun la “deliberazione ARG/elt 99/08” (y todas las modificaciones e integraciones).

La necesidad de pagar un anticipo por la conexion y de empezar el tramite de autorizacion en
un tiempo maximo, permite asegurar al mercado la existencia de proyectos claros y viables.

Desde el punto de vista ambiental, la regulacion es bastante articulada, en consideracion que,
siendo Italia un territorio bastante diversificado, cada una de las 20 regiones tiene la facultad
de aplicar su propia normativa regional, a tutela del propio paisaje y ambiente, aplicando
restricciones diferentes por regiones.

De todas formas, los procesos a seguir son estandares y basicamente, se refieren al art. 27bis
del Dlgs 152/2006 que norma la PAUR (Provvedimento autorizzatorio unico regionale), que
incluye en un Unico proceso el proceso de VIA (Valutazione Impatto Ambientale) mas la
“Autorizzazione Unica”- segun el art. 12 del DLgs 387/2003.

C) Reino Unido

El marco regulatorio del mercado eléctrico en el Reino Unido ha evolucionado a lo largo del
tiempo con el objetivo de satisfacer las necesidades de los consumidores y, mas recientemente,
han centrado su atencion en la descarbonizacion. En los inicios del mercado de las energias
renovables, se disponia de subvenciones para la generacion, pero a medida que el mercado ha
ido desarrollandose, dicho apoyo a las subvenciones ha ido reduciéndose progresivamente.

Autoridades reguladoras

Las principales autoridades reguladoras en el sector eléctrico en el Reino Unido son las
siguientes:

e El Departamento de Negocios, Energia y Estrategia Industrial (Department for Business,
Energy and Industrial Strategy) (“BEIS”), que es responsable de la legislacion, la politica
y la regulacion en materia de negocios, estrategia industrial, ciencia, innovacion, energia 'y
cambio climatico, y busca desarrollar la industria de la energia y proporcionar precios
justos para los consumidores;

e La Autoridad de los Mercados del Gas y la Electricidad (Gas and Electricity Markets
Authority) ("GEMA"), que es el 6rgano rector de la OFGEM (tal y como se define mas
adelante) y se encarga de proteger a los consumidores potenciando la competencia, la
innovacion, emisiones mas ecologicas y precios mas bajos para los consumidores;

e La Oficina de los Mercados del Gas y la Electricidad (Office of Gas and Electricity
Markets) (“OFGEM”), la cual es un departamento gubernamental no ministerial, el
principal 6rgano rector del mercado energético en el Reino Unido y tiene la responsabilidad
de conceder y hacer cumplir las licencias (véase mas abajo).
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Vision general de los permisos, licencias v autorizaciones

Licencias de generacion, transmision, distribucién y suministro: estas licencias son

necesarias para las actividades particulares (sujetas a exenciones) en virtud del articulo 6
de la Ley de Electricidad de 1989, incluidas las actividades de generacion. Normalmente,
un proyecto fotovoltaico (siempre que tenga una capacidad neta declarada inferior a
100MW), esta exento de la obligacion de obtener una licencia de generacion.

Permiso de planificacién u orden de consentimiento de desarrollo: La construccidén de una

planta fotovoltaica y cualquier infraestructura asociada a la misma requerird un permiso de
planificacion o una orden de consentimiento de desarrollo (para proyectos mas grandes) en
Inglaterra y Gales. Los regimenes de autorizacion para obtener un permiso de planificacion
o una orden de autorizacion de desarrollo variaran en funcion de donde esté situado el
proyecto (es decir, en Inglaterra o Gales) y de la capacidad de generacion instalada. Para
obtener el permiso de urbanismo, es posible que haya que realizar una evaluacion de
impacto ambiental (Enviromental Impact Assessment) (“EIA”) en funcion de la capacidad
de los proyectos de tener un efecto significativo sobre el medio ambiente.

Mercado de la electricidad vy fuentes de ingresos

Acuerdo de compra de energia (PPA): la energia de un proyecto fotovoltaico suele

venderse a través de un PPA con un proveedor autorizado. Algunos proyectos no exportan
a la red britanica, sino que venden la energia a un anfitriéon o vecino a través de un cable
privado. Los PPA tienden a ser a largo plazo para permitir la financiacion del proyecto,
pero a medida que el mercado se ha desarrollado, mas proyectos estdn optando por PPA a
corto plazo.

Garantia de Exportacion Inteligente (Smart Export Guarantee): 1.os nuevos proyectos de

energia solar fotovoltaica pueden beneficiarse de la Garantia de Exportacion Inteligente
("SEG"). El régimen SEG tiene por objeto apoyar la generacion de pequeiias cantidades
(hasta 5 MW) de bajas emisiones de carbono a través de los pagos SEG de los proveedores
autorizados (acordados con el proveedor correspondiente). Hay que tener en cuenta que las
tarifas de alimentacion (Feed-in Tariffs) (“FiT”) y los Certificados de Obligacion de
Renovables (Renewables Obligation Certificates) (“ROC”) ya no estan disponibles para
nuevos proyectos solares.

Contrato por diferencia (Contract for Difference) (“CfD”): El apoyo a los precios de la
energia solar puede adoptar la forma de un CfD concedido por el gobierno entre un
generador y la Compaiiia de Contratos de Baja Emision de Carbono (Low Carbon
Contracts Company) (una sociedad andénima privada que es propiedad del Secretario de
Estado del BEIS y que es la contraparte del CfD). Los activos solares fotovoltaicos de un
tamafio superior a SMW compiten con otras tecnologias establecidas en una subasta y los
generadores ganadores reciben CfDs. Un generador vende su electricidad en el mercado,
pero recibe un complemento (por encima del precio de mercado de la electricidad) a un
"precio de ejercicio" previamente acordado en el marco del CfD para la electricidad
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producida durante un periodo de 15 afos (o, si el precio de mercado de la electricidad es
superior al precio de ejercicio, el generador pagard la diferencia entre el precio de ejercicio
y el precio de mercado a la Compafiia de Contratos de Baja Emision de Carbono). La
proxima (cuarta) subasta de CfD estd prevista para otofio de 2021.

e Garantia de Origen de Energia Renovable (Renewable Energy Guarantee of Origin)
("REGOs"): Los REGOs son certificados que demuestran que la electricidad ha sido
producida a partir de fuentes renovables. El sistema REGO esta disefiado para ofrecer a los

consumidores transparencia a la hora de saber qué parte de su electricidad procede de
fuentes renovables. La OFGEM expide un certificado REGO por cada megavatio hora de
produccion renovable a los generadores de electricidad renovable. Los REGO suelen
venderse al proveedor de energia que toma la energia del proyecto con un valor minimo
atribuido a ellos, pero hay un mercado en desarrollo para estos certificados.

D) Chile

Hasta la fecha el Grupo ha operado en Chile a través de instalaciones fotovoltaicas adheridas al
régimen de los pequeiios medios de generacion distribuida (PMGD), asi como lo son los
pequefios medios de generacion (PMG) conectados directamente a subestaciones eléctricas. Los
PMGD’s y PMG's (PMG/D) son todos aquellos medios de generacion con excedentes de
potencia menores o iguales a 9 MW, conectados en redes de media tension en los sistemas de
distribucién, siendo este tipo de proyectos los que conforman la cartera de proyectos de
GRENERGY a corto plazo en Chile.

La principal diferencia en la comercializacion de energia entre un PMG/D y los demas
generadores consiste en la venta a través de un precio estabilizado. El mecanismo de
estabilizacion de precios se determina mediante modificacion a Ley de servicios eléctricos el
2007 y este lo liquida el Coordinador Eléctrico Nacional (CEN) mensualmente, como diferencia
entre el precio marginal y el precio nudo a corto plazo (PNCP). A su vez, este precio PNCP
viene fijado por la Comision Nacional de Energia (CNE) cada 6 meses. Lo fija en base a la
proyeccion que realizan de los costos marginales (Cmg) para los proximos 48 meses,
proyecciones de deshielo y precios de contratos licitatorios vigentes en cada nudo. La
estimacion de Cmg, al ser una media de la evolucion de los costos marginales en los proximos
cuatro afios y en las 24 horas del dia, ademas de ser el que mayor peso relativo lleva en el PNCP,
el precio no presenta grandes variaciones, manteniéndose estable en comparacién con el precio
del mercado spot (el precio Cmg horario instantdneo). Desde la aplicacion del nuevo régimen
de estabilizacion de precios dictado en el Decreto Supremo 88 (DS88), la misma CNE definira
anualmente en enero y agosto un nuevo calculo de precio estabilizado, siendo el mismo
mecanismo de liquidacién de las diferencias por el CEN (esto a partir de plantas declaradas en
construccion posterior al 8 de abril de 2022)

Ademas, todas las empresas generadoras pueden firmar contratos con los clientes a precios
libremente pactados (clientes no regulados) o a precio estabilizado determinado por la CNE
como se explicd anteriormente, que se compensa desde los generadores que cuentan con
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contratos de suministro regulado y en sentido contrato si el precio de Cmg es mayor al precio
estabilizado o PNCP. Otra forma de comercializacion de la energia generada es mediante un
proceso regulado de licitaciones de suministro para empresas distribuidoras. A su vez, las
empresas distribuidoras venden su energia a clientes regulados finales, o bien, a clientes libres
que no desean pactar libremente contratos de suministro con empresas de generacion.

Los generadores deben comunicar al CDEC respectivo, con una antelacion de 6 meses, la
opcion de venta de energia a la cual se van a acoger (precio de nudo o precio estabilizado). Para
cambiar de régimen se debe avisar con 12 meses de anticipacion y el periodo minimo de
permanencia para cada régimen es de 4 anos.

La modificacion aprobada por el Ministerio de Energia en octubre de 2020 (DS88), que pasé a
llamarse Reglamento para Medios de Generacion de Pequefia Escala, establece un régimen
transitorio para los proyectos que ya estan bajo el esquema retributivo actual y para aquellos
que estan en desarrollo avanzado. En este sentido, los proyectos que ya estan en operacion
podran seguir recibiendo el precio estabilizado actual por un plazo de hasta 14 afos a contar
desde la entrada en vigor del nuevo reglamento, y los que estén en desarrollo avanzado, por un
plazo de 14 afios desde la conexion. Para ello, estos proyectos deben obtener el permiso de
conexion o presentar el tramite ambiental en un plazo de 7 meses y, ademas, haber obtenido la
declaracion en construccion antes de los 18 meses de la entrada en vigor del nuevo reglamento.
En caso de no cumplir con las condiciones anteriores, los nuevos proyectos seguiran teniendo
un precio estabilizado, pero la formula de calculo sera diferente e ira ligada a las bandas horarias
en la que cada proyecto venda su energia.

Por otro lado, el 29 de mayo de 2020 la CNE determin¢ el alcance del giro exclusivo establecido
en la Ley Corta de Distribucion (Ley N° 21.194) que comprenderad las actividades de transporte
de energia eléctrica por redes de distribucion, compra y venta de energia y potencia para
usuarios finales regulados, uso de instalaciones de la red de distribucion que permita la
inyeccion, retiro o la gestion de energia eléctrica, la prestacion de servicios tarificados y los
servicios que se provean utilizando infraestructura o recursos esencialmente necesarios para la
prestacion de los servicios anteriores, cuya utilizacidon compartida con otros servicios sea
imprescindible o eficiente.

No obstante, se esta llevando un intento de promover un cambio regulatorio en el segmento de
los PMG/Ds que afectaria al esquema retributivo (precio estabilizado) de los proyectos, asi
como al procedimiento de tramitacion. El trasfondo del cambio es que algunos actores
entienden este precio estabilizado como un subsidio cruzado que ya no es necesario para el
fomento de la instalacion de nueva capacidad renovable. De las ultimas noticias al respecto la
Fiscalia Nacional Economica (FNE), Ministerio de Energia, los gremios como ACERA y
ACESOL y algunos actores entre ellos Grenergy, han aportado todos los antecedentes que
refutarian estas concusiones de los demandantes para realizar estos cambios. Ademds que el
nuevo reglamento (DS88) en vigencia desde octubre 2020 se tramitd con la participacion de
todos los actores de la industria.
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E) Pert

En Pert el sector de energia eléctrica se rige por la Ley de Concesiones Eléctricas, de
conformidad con el Decreto Ley No0.25844, Decreto Supremo No0.009-93-EM y sus
modificaciones y extensiones. De acuerdo con esta ley, el sector de energia eléctrica en Peru
esta dividido en tres segmentos principales: generacion, transmision y distribucion. A partir de
octubre de 2000, el sistema eléctrico peruano comprende el Sistema Eléctrico Interconectado
Nacional - SEIN, ademas de otros sistemas conexos. El Grupo suministra energia eléctrica
renovable en el segmento perteneciente al SEIN el 2006, la Ley No.28832, que asegura el
desarrollo eficiente de la generacion de energia eléctrica, introdujo cambios importantes en la
regulacion del sector.

De conformidad con la Ley de Concesiones Eléctricas, la operacion de las plantas de generacion
de energia y los sistemas de transmision esta sujeta al reglamento de Comité de Operacion
Econémica Nacional - COES-SEIN, de manera que coordinen sus operaciones a un costo
minimo, asegurando el suministro seguro de electricidad, asi como el mejor uso de los recursos
de energia.

El COES-SEIN regula los precios de la energia eléctrica y de transmision entre generadores de
energia y la compensacion para los titulares de los sistemas de transmision.

Para fomentar la instalacion de tecnologias renovables, el Estado peruano ha recurrido en varias
ocasiones a la convocatoria de subastas en las que se ofrecian contratos a largo plazo (20 afios)
con un precio fijo por la energia entregada.

En agosto de 2019, una nueva normativa publicada por el gobierno peruano reconoce la
potencia firme, es decir, la potencia maxima que podria generar una unidad de generacion con
un alto nivel de seguridad, a los proyectos de tecnologia edlica. Es un paso importante
considerando que los proyectos de generacion deben entregar potencia firme en el momento de
firmar un contrato de suministro energético. El gobierno peruano esta trabajando para publicar
una normativa que también permita reconocer potencia firme a la tecnologia solar.

F) Colombia

Colombia liberaliz6 su sector eléctrico en 1995, a través de la Ley de Servicios Publicos y la
Ley de Electricidad (ambas de 1994). La reglamentacion de este mercado fue desarrollada por
la Comision de Regulacion de Energia y Gas. Para este propdsito, la citada comision promulgéd
las reglamentaciones bésicas y puso en funcionamiento el nuevo esquema a partir de julio de
1995. El sector divide sus actividades en generacion, transmision, distribucion vy
comercializacion.

Las transacciones de compraventa de energia entre generadores y comercializadores se realizan
en el mercado de energia mayorista, el cual se define en el articulo 11 de la Ley 143 de 1994
en los siguientes términos: “es el mercado de grandes bloques de energia eléctrica, en que
generadores y comercializadores venden y compran energia y potencia en el sistema
interconectado nacional”.
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Dada la gran proporcion de la generacion hidraulica en el sistema y la incidencia de distintos
fendmenos climaticos en el pais, que afectan seriamente a la disponibilidad de recurso
hidraulico, existe un mecanismo llamado “cargo por confiabilidad” a través del cual las plantas
reciben un ingreso adicional por su energia firme, es decir, la energia que con mucha
probabilidad podrian entregar en un aflo de sequia, y el sistema se asegura que hay capacidad
instalada para cubrir la demanda del pais en esos momentos. Las plantas renovables pueden
optar por recibir este ingreso adicional, o por una parte de su energia anual.

Para fomentar la presencia de energias renovables en el pais, el gobierno colombiano ha
convocado subastas de energia renovable. En estas subastas, se ofrecen contratos de largo plazo
con un precio fijo (indexado al indice de precios) que se firman con las comercializadoras. Para
fomentar la participacion de las comercializadoras, el gobierno ha aprobado la obligacion de
que al menos el 10% de la energia suministrada a usuarios regulados provenga de fuentes de
energia renovable no convencional.

El 10 de junio de 2020 mediante el Decreto 289 de 2020 se reglamentaron los articulos 11, 12,
13y 14 de laLey 1715 de 2014, se modifico y adiciond el Decreto niimero 1625 de 2016, Unico
Reglamentario en Materia Tributaria y se derogan algunos articulos del Decreto numero 1073,
Unico Reglamentario del Sector Administrativo de Minas y Energia, estableciendo los
incentivos a la generacion de energia eléctrica con Fuentes No Convencionales (FNCE),
asignando la competencia a la UPME para expedir las certificaciones de beneficios tributarios
y definio los pasos a seguir para la deduccion del impuesto de renta, depreciacion acelerada de
activos y exencion arancelaria de los proyectos FNCER.

El 23 de octubre de 2020 mediante la Resolucion No. 40311 de 2020 el Ministerio de Minas y
Energia establecid los lineamientos de politica publica para la asignacién de capacidad de
transporte a generadores en el Sistema Interconectado Nacional, para la pérdida del acceso y
regulo algunos aspectos adicionales como las garantias que deben ponerse para las conexiones,
reglas de comportamiento y un régimen de transicion.

G) Argentina

El sector energético argentino ha pasado por tres fases diferenciadas que han marcado su
funcionamiento actual. Hasta 1992, era un mercado centralizado con un gran control estatal. En
1992, a través de la Ley 24.065, se establecieron las bases para la creacion del ENRE (Ente
Nacional Regulador de la Electricidad) y otras autoridades del sector, la administracion del
MEM (Mercado Eléctrico Mayorista), la fijacion de precios en el mercado spot mayorista,
determinacion de tarifas en negocios regulados y la evaluacion de activos a ser privatizados.

En 2002, tras la crisis financiera del pais, se aprobd la Ley de Emergencia que, entre otras
medidas, congelaba las tarifas. Esto llevo a una situacion en la que la inversion fue fuertemente
desincentivada y casi todas las nuevas obras de generacion y transporte las asumi6 el Estado.
Sin embargo, la actividad de generacion sigue dominada por actores privados y sigue estando
liberalizada.

En un contexto de necesidades energéticas por la baja inversion privada, unidas a la voluntad
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de aprovechar los recursos naturales del pais y reducir la dependencia energética del exterior,
se promueve una regulacion que declara de interés nacional la produccion eléctrica desde
fuentes de energia renovables. En concreto, en la Ley 27.191 aprobada en 2015 se les impone
a los grandes usuarios que consuman un 8% de su energia proveniente de estas fuentes en 2017,
y hasta un 20% en 2025. Ademas, en el marco de esta regulacion (cuya ley mas representativa
eslaLey 27.191) se promueve la convocatoria de subastas para energias renovables bajo el plan
conocido como RenovaAr.

Bajo estas subastas, los proyectos obtienen un PPA de venta de energia por 20 afios, con precio
en ddlares americanos. La contraparte es CAMMESA, que es la entidad sin &nimo de lucro que
gestiona el mercado argentino, aunque los contratos estan garantizados por un fondo especifico
creado por el Ministerio de Energia y Mineria y, en ultimo término, cabe el reclamo ante el
Banco Mundial. Ademds del contrato garantizado por el Estado, el plan RenovAr ofrece
beneficios fiscales para atraer la inversion privada.

H) México

El 4 de marzo del 2020 la CRE publico el “Acuerdo por el que la Comisién Reguladora de
Energia emite el criterio para calcular el nimero total de Certificados de Energias Limpias
disponibles para cubrir el monto total de las Obligaciones de Energias Limpias para cada uno
de los dos primeros afios de vigencia de dichas Obligaciones y expide la Metodologia de
Célculo del Precio Implicito de los Certificados de Energias Limpias a que hace referencia el
Transitorio Vigésimo Segundo de la Ley de Transicion Energética”.

El 1 de mayo del 2020 el Centro Nacional de Control de Energia (CENACE) publicé el
“Acuerdo para garantizar la eficiencia, Calidad, Confiabilidad, Continuidad y seguridad del
Sistema Eléctrico Nacional, con motivo del reconocimiento de la epidemia de enfermedad por
el virus SARS — CoV2 (COVID-19)”.

El 15 de mayo del 2020 la Secretaria de Energia (SENER) publicé el “Acuerdo por el que se
emite la Politica de Confiabilidad, Seguridad, Continuidad y Calidad en el Sistema Eléctrico
Nacional”.

1.1.1.3. Riesgo de competencia de mercado

El mercado de las energias renovables en los paises en los que opera GRENERGY estd
compuesto por multiples actores o players de diferentes tamaios, 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.
carbon, petréleo, gas incluyendo GNL) podria hacer, en términos relativos, menos competitiva
la energia renovable respecto a dichas otras fuentes. En consecuencia, la competencia de costes
entre la electricidad procedente de fuentes de energia renovable y otras fuentes de energia
podria afectar negativamente al Grupo GRENERGY.

Por otro lado, los mercados en los que el Grupo opera cambian rapidamente debido a las
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innovaciones tecnologicas, los cambios en los precios, los estdndares del sector, etc. La
adopcion de una tecnologia més avanzada que aquella con la que cuenta GRENERGY podria
reducir los costes de produccion de energia de sus competidores y afectar negativamente a su
capacidad para operar. Los competidores de GRENERGY también podrian estar dispuestos a
aceptar menores margenes o en condiciones de presentar una oferta tecnologicamente mejor al
mismo precio, o una oferta similar a un precio mas bajo que el de GRENERGY.

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

Adicionalmente, el Grupo estd expuesto a un riesgo de bajada de los precios de retribucion de
la energia solar debido a la entrada masiva de grandes plantas solares a los sistemas eléctricos
de los paises donde esta presente el Grupo (a la fecha del presente Documento Base
Informativo, y de una manera aproximada, GRENERGY cuenta con una cartera de Proyectos
de 6.078 MW, de los cuales 5.548 MW corresponden a Proyectos de energia solar). En este
sentido, algunos estudios consideran que el precio spot en las horas solares podria descender
considerablemente, pudiendo producir un efecto de “canibalizacion” que afecte a las plantas
operativas o que dificulte la firma de nuevos contratos PPA. Este efecto se produce cuando el
mercado alcanza un punto en el que cada nueva planta fotovoltaica podria causar un impacto
negativo en el rendimiento financiero de las plantas solares que ya se han puesto en marcha.

(fuente:
)

Ademas, la progresiva reduccion de los costes de las energias renovables y la intensa
competencia han contribuido en los ultimos afios a una reduccion de los precios de la
electricidad pagados por los intermediarios. A la vista de estas condiciones de mercado, es
posible que GRENERGY no pueda reemplazar o renovar sus PPAs a medida que éstos vayan
expirando, o que no pueda hacerlo en condiciones y términos similares a los de los PPAs que
expiren.

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

1.1.1.4. Los proyectos del Grupo GRENERGY podrian retrasarse o superar el presupuesto
inicialmente previsto, lo cual podria afectarle negativamente.

Los Proyectos 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 Grupo. Adicionalmente, en determinados
supuestos, dichos retrasos podrian implicar penalidades relevantes para el Grupo, tales como la
pérdida de los derechos asignados a un determinado contrato a largo plazo de compraventa de
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energia (Power Purchase Agreement, abreviadamente “PPA”) adquiridos en los procesos de
licitacion, la pérdida de las garantias otorgadas o penalizaciones econdmicas. Asimismo, la falta
de cumplimiento de los presupuestos y plazos previstos de entrega de los Proyectos por parte
del Grupo o de sus contratistas o subcontratistas, podria conllevar un incremento en los costes
y el pago de indemnizaciones a terceros.

Con caracter general, los contratos que el Grupo 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 Grupo pudiera incurrir.

Por tanto, cualquier incumplimiento de los presupuestos acordados o de los plazos de entrega
de los Proyectos podria tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados
o la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

1.1.1.5. Riesgo de crédito del cliente por servicios de O&M y Asset Management

En relacion con aquellos Proyectos en los que el Grupo GRENERGY realiza servicios de O&M
y Asset Management, el riesgo de crédito es el derivado de incumplimiento de las obligaciones
de pago recurrentes de los clientes de dichos contratos, y ello a pesar de que estos contratos
prevean generalmente pagos de comisiones por trimestres vencidos y a 30 dias desde la emision
de cada factura.

En cualquier caso, en los ejercicios 2020 y 2019, el porcentaje de dotacion a insolvencias ha
sido nulo.

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

1.1.1.6. El Grupo GRENERGY depende de un numero limitado de proveedores externos y
subcontratistas

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

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

1.1.1.7. La falta de capacidad de transmision de energia eléctrica y otras restricciones del
sistema podrian afectar significativamente a la capacidad del Grupo para vender
energia eléctrica.

Los Proyectos del Grupo dependen de las instalaciones de distribucion y transmision de la
energia eléctrica, que son propiedad de y estan operadas por terceros, para entregar la energia
generada. Por tanto, un fallo o retraso en la operacion o en el desarrollo de estas instalaciones
de interconexion o de transmision podria resultar en la pérdida de ingresos para el Grupo. Si la
infraestructura de transmision eléctrica de una region es inadecuada, la recuperacion de costes
y obtencion de beneficios puede ser limitada e incluso generar pérdidas. Ademas, la generacion
de electricidad podria reducirse sin compensacion alguna debido a limitaciones de transmision
o limitaciones de la capacidad de la red eléctrica para dar cabida a las fuentes intermitentes de
generacion de electricidad, reduciendo los ingresos y la capacidad de aprovechamiento del
potencial de generacion de electricidad de un parque o una planta en particular.

El Emisor tiene intenciéon de basar una parte de su negocio en el disefio, construccion y
operacion de sus propios proyectos, con el objetivo de generar y obtener ingresos recurrentes
por la venta de la energia generada por dichos proyectos. En particular, el objetivo del Emisor
para el afio 2022 es operar 1.323 MW de potencia instalada agregada. Por tanto, las
fluctuaciones en el precio de la energia eléctrica podrian afectar negativamente a GRENERGY.
Por tanto, estas reducciones podrian tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los
resultados o la situacion financiera del Grupo.

1.1.1.8. Incremento de costes de la materia prima

Cualquier incremento en los precios de los materiales de construccion e instalacion de una
planta de energia renovable (PV o PE) podria dificultar alcanzar las rentabilidades esperadas o
generar pérdidas en su posterior rotacion por venta a terceros inversores 0, en su caso,
generacion de ingresos por venta de energia como IPP. Ello podria provocar un impacto
sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera
del Grupo GRENERGY.

1.1.1.9. Riesgo meteoroldgico, de desastres naturales y de actos vandadlicos o terroristas: el
Grupo podria verse afectado negativamente por averias, catdstrofes, desastres
naturales, por el cambio climdtico o por imprevistos geologicos en los proyectos, o
por actos vandalicos o terroristas sobre las instalaciones

Durante la fase de desarrollo de los proyectos de energia renovable, solar o edlica, el Grupo
GRENERGY lleva a cabo Evaluaciones de Impacto Ambiental de forma sistematica. En estas
evaluaciones se describen todas las acciones del proyecto susceptibles de producir impacto
durante la vida del proyecto, desde la obra civil hasta el desmantelamiento, y se realiza un
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estudio completo de alternativas de la planta y sus lineas de evacuacion. Incluye la realizacion
de un inventario ambiental que recoge las caracteristicas del aire, el suelo, la hidrologia, la
vegetacion, la fauna, las figuras de proteccion, el paisaje, el patrimonio y el medio
socioeconomico. El principal objetivo es identificar, cuantificar y valorar todos los impactos
posibles sobre el medio natural y el medio socioecondémico y las acciones causantes del impacto
durante toda la vida del proyecto, asi como definir las medidas preventivas, correctoras y
compensatorias para dichos impactos.

Una vez obtenidos los permisos medioambientales por parte de la autoridad competente en
forma de Declaracion de Impacto Ambiental e iniciada la fase de construccion de los proyectos,
se ponen en marcha los Programas de Vigilancia Ambiental que se extienden hasta la fase de
desmantelamiento de los proyectos. Estos programas son el sistema que garantiza el
cumplimiento de las medidas protectoras definidas y de aquellas incidencias que pudieran
surgir, permitiendo detectar desviaciones de los impactos previstos, asi como nuevos impactos
no previstos y redimensionar las medidas propuestas o adoptar otras nuevas. A su vez, el
Programa permite a la Administracion realizar un seguimiento eficaz y sistematico del
cumplimiento de la Declaracion de Impacto Ambiental y otras alteraciones de dificil prevision
que pudieran aparecer en el transcurso de las obras y del funcionamiento del proyecto.

El Grupo contrata para cada proyecto servicios profesionales especializados para realizar las
Evaluaciones de Impacto Ambiental y la ejecucion y reporte periddico asociado a los Programas
de Vigilancia Ambiental, afiadiendo transparencia y rigurosidad al proceso. Asimismo, se
establecen planes de gestion ambiental que recogen todos los posibles planes especificos que
se hayan desarrollado de manera complementaria, como es el caso de los planes de restauracion
e integracion paisajistica o planes de seguimiento especificos de fauna.

Los proyectos que realiza el Grupo suelen verse afectados, principalmente, por el impacto
medioambiental provocado por la ocupacion del territorio. En este sentido, la fase de seleccion
de terrenos juega un papel fundamental, se buscan y localizan terrenos mediante un sistema de
analisis de valores ambientales presentes, con el objetivo de minimizar los impactos
medioambientales. Las condiciones meteoroldgicas adversas, asi como los desastres naturales,
accidentes u otros imprevistos medioambientales, y actos criminales de vandalismo o
terrorismo sobre las instalaciones de los proyectos o de las infraestructuras comunes, pueden
producir retrasos en las reparaciones o actuaciones de mantenimiento correctivo en las
instalaciones de generacion de energia de los distintos proyectos, afectando de manera relevante
al funcionamiento de los mismos y, en su caso, a la fijacién de precios en procesos de venta de
proyectos, por lo que cualquiera de estas circunstancias adversas pueden llegar a tener un
impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion
financiera del Grupo GRENERGY.

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

La produccion de energia de los Proyectos estd directamente ligada al recurso solar o, en su

Pégina 24 de 92



caso, edlico disponible. A mayor recurso, mayor es la produccion de energia eléctrica y mayor
es el ingreso variable por venta a mercado (merchant), o las estimaciones de ingresos utilizadas
para la fijacion de precios en procesos de venta de Proyectos.

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

1.1.1.11.Riesgo tecnoldgico, de explotacion y/o desmantelamiento o re-maquinacion de
proyectos renovables

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

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

Asimismo, una vez finalizada la vida util de cada Proyecto, se pueden producir elevados costes
de desmantelamiento de los Proyectos, en particular, de los parques eolicos, aunque no estd
previsto que se produzca ningiin desmantelamiento durante la vida de los Pagarés que se emitan
al amparo del Programa; si pudiera tener lugar un desmantelamiento anticipado o una necesidad
de sustituir los principales componentes (e.g. placas, aerogeneradores) por finalizacién de su
vida 1til, ello podria tener un impacto sustancial negativo sobre las actividades, los resultados
de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

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

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

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

Pégina 25 de 92



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

1.1.1.13. Falta de obtencion o pérdidas de permisos, licencias y autorizaciones (PLAs)

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

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

1.1.1.14. Riesgo vinculado a la obtencion y mantenimiento de derechos de uso sobre terrenos
y servidumbres

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

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

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

1.1.1.15. Riesgo vinculado al impacto medioambiental de los Proyectos

Este riesgo hace referencia al potencial impacto negativo en la imagen y el valor de la Sociedad,
asi como en su capacidad de crecimiento y de desarrollo de futuros proyectos, a causa del
impacto medioambiental producido por los Proyectos. Los impactos varian segin las
caracteristicas de cada emplazamiento pero, en general, abarcan a la atmosfera (polvo,
emisiones), el suelo (contaminacion por derrames, movimiento de tierras), agua subterranea y
superficial (vertidos, alteraciones de cauce o caudal), la vegetacion (danos planificados o
accidentales a la vegetacion presente), la fauna (nidificacion, accidentes de trafico, alteracion
del habitat), el paisaje (impacto visual) asi como el Patrimonio (elementos arqueoldgicos). Si
bien GRENERGY gestiona este riesgo con una elecciéon adecuada de terrenos desde la
perspectiva de la sensibilidad ambiental y mediante la elaboracion de evaluaciones de impacto
ambiental que identifican las posibles afecciones sobre el medioambiente asi como las medidas
de proteccion y mitigacion necesarias, imprevistos que ocasionaran la ocurrencia de este tipo de
impacto podrian tener un impacto negativo en el Grupo.

En febrero de 2021 GRENERGY ha obtenido su primer rating ESG (Enviromental, Social and
Governance), emitido por Sustainalytics, proveedor global e independiente de ratings ESG y
research de gobierno corporativo a los inversores, concluyendo en su estudio que GRENERGY
tiene una exposicion baja a los riesgos ESG (obtuvo una puntuacion de 13,6). El Emisor se ha
propuesto, por ejemplo, reducir un 55% sus emisiones de CO2/GWh antes de 2030 y alcanzar
emisiones netas cero antes de 2050 (alcance 1 y 2) y ha invertido 614.124 € en politicas
medioambientales durante el ultimo ejercicio social cerrado de 2020. Todo ello segun lo
establecido en su Memoria de Sostenibilidad 2020. (fuente:
https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t={fcb2ec2f-d711-4170-ae44-91997f6604¢0}).

1.1.1.16.Riesgo de cambio climdtico

Los efectos del cambio climatico pueden dafar las instalaciones del Grupo, causar un impacto
negativo en la produccion de electricidad y, en consecuencia, en las ventas de energia por el
aumento de las temperaturas y episodios climatologicos extremos. Las condiciones
meteoroldgicas adversas, pueden producir retrasos en las reparaciones o actuaciones de
mantenimiento correctivo en las instalaciones de generacion de energia de los distintos
Proyectos, afectando de manera relevante al funcionamiento de los mismos y, en su caso, a la
fijacion de precios en procesos de venta de Proyectos. Si bien GRENERGY contrata seguros
de proteccion frente a fendmenos meteoroldgicos extremos, evalia el riesgo de inundacion de
las plantas disefiando sistemas de drenaje para proteger los equipos en caso de ser necesario y
utiliza inversores especialmente adaptados a temperaturas extremas, el cambio climético y sus
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efectos podria causar un impacto negativo en el Grupo.
1.1.1.17. Impacto en la biodiversidad

Se observa un aumento en la desconfianza de la sociedad frente al impacto medioambiental de
las renovables, los articulos en prensa sobre los impactos en la biodiversidad son frecuentes..
Este potencial impacto negativo en el valor GRENERGY incluye ambas tecnologias, solar y
edlica, y el riesgo vinculado a cambios en la opinion publica no se limita solo a grupos
ecologistas , también a la sociedad en general y a los inversores. Si bien GRENERGY sigue
una politica de comunicacion, puesta en valor y transparencia en relacion con la gestion
medioambiental de los Proyectos y a las iniciativas de proteccion de la biodiversidad, en el caso
de materializarse este riesgo reputacional, sus efectos podrian ser relevantes para el Grupo.

1.1.2. RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR
1.1.2.1. Cumplimiento y desarrollo del Plan de Negocio

A pesar de que el negocio de GRENERGY est4 evolucionando hacia un modelo de negocio
Build to Own propio de un Independent Power Producer (IPP) en el que los ingresos recurrentes
por venta de energia y por prestacion de servicios de operacién y mantenimiento de plantas
fotovoltaicas cada vez van teniendo un mayor peso, hasta la fecha de este Documento Base
Informativo la actividad principal de GRENERGY ha consistido en el desarrollo, construccion
y posterior venta de plantas fotovoltaicas (modelo de negocio Build to Sell).

La actividad de desarrollo, construccion y venta de Proyectos ha tenido hasta el ultimo ejercicio
social cerrado a 31 de diciembre de 2020 un fuerte peso en la generacion de ingresos de la
Sociedad y un componente volatil e incierto por la no recurrencia de dichos ingresos.

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

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

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

1.1.2.2. Un porcentaje elevado de los Proyectos de GRENERGY se encuentran en fase de
desarrollo inicial (early stage) o desarrollo avanzado (advanced development)

Seglin se detalla en los resultados del primer trimestre del ejercicio 2021, aproximadamente el
69% de los Proyectos, con una capacidad total agregada de 5.213 MW, se encuentran en fase
de desarrollo inicial (early stage), cuya probabilidad de ejecucion es inferior al 50%, o fase de
desarrollo avanzado (advanced development), cuya probabilidad de ejecucion es, todavia, de
entre un 50% y un 80%. Concretamente, en la fase de desarrollo inicial (early stage) se
encuentran Proyectos con una capacidad total aproximada de 2.344 MW, y en fase de desarrollo
avanzado se encuentran Proyectos con una capacidad total aproximada de 2.869 MW. Tanto la
clasificacion de los Proyectos en distintas fases en funcion de la probabilidad de su ejecucion,
como el estado de avance de los Proyectos, se determina en base a la experiencia previa de la
Sociedad en Proyectos realizados y utilizando sus propios criterios y procedimientos internos,
sin que esta clasificacion sea revisada o verificada mediante procedimientos externos de due
diligence. (fuente: https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2021/05/Grenergy-10Q21-Informe-
de-resultados-1.pdf)

Esto se traduce en que los Proyectos que se encuentran en la fase de desarrollo inicial (early
stage): (1) 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 su parte, en los
Proyectos que se encuentran en fase de desarrollo avanzado (advanced development): (1)
tenemos una probabilidad superior al 50% de asegurar el suelo; (ii) se han obtenido o tenemos
una probabilidad superior al 90% de obtener las autorizaciones pertinentes para acceder a la red
eléctrica, si bien las mismas han sido solicitadas; (iii) no se tiene el permiso medioambiental,
si bien el mismo esté en estudio o tramitacion. Por tanto, dado que los ingresos y resultados del
Grupo dependen actualmente en gran medida de la capacidad del Emisor para desarrollar
adecuadamente sus Proyectos con el objeto de que los mismos lleguen a la fase ready to build
0 COD. Si GRENERGY no fuese capaz de desarrollarlos hasta alcanzar dicha fase, los ingresos
y resultados del Grupo se verian afectados negativamente. Todo ello produciria un impacto
sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera
del Grupo GRENERGY.

1.1.2.3. El Emisor podria verse afectado por entornos politicos y macroeconomicos volitiles
en los paises en los que opera

La actividad principal del Grupo GRENERGY es el disefio, desarrollo, construccion y
operaciéon y mantenimiento de plantas fotovoltaicas y parques edlicos (conjuntamente, los
“Proyectos” e, individualmente, un “Proyecto”) para su posterior operacion o venta a terceros
inversores. El Grupo desarrolla su actividad en Espafia, Italia, Reino Unido, Chile, México,
Perti, Colombia y Argentina, por lo que el Emisor estd expuesto a la situacion politica y
econdémica en dichos paises.
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A fecha de este Documento Base Informativo, el pipeline por MW en cada una de las

localizaciones geograficas en las que opera GRENERGY es el siguiente:

FOTOVOLTAICA
0000 | = pipeline 0000000000

En En Cartera Desarrollo  Desarrollo  Tgtal
ConstruErion  de Pedidos Avanzado inicial Pipeline

Probabilidad de éjecucidn 100% B80% =50% <50%

Chile 103 145 236 1.184 760 2.325

Espaiia 200 200 1.047 1.447

Colombia 72 12 178 636 898

México 35

Perd 230 230

Italia 260 260

Uk 388 388
Total 138 417 448 2.639 2.044 5.548
Numero de proyectos 2 21 16 30 48 115

L J
EOLICA En Operacion Pipeline
En En Cartera Desarrollo Desarrollo  qtq)
Construccion  de pedidos Avanzado inicial Pipeline

Probabilidad de éjecucion 100% 80% =>50% <50%

Argentina 24

Perd 36 112 112

Chile 118 300 418
Total 60 230 300 530
Numero de proyectos 3 0 5 2 7

TOTAL En Operacién Pipeline

Total 198 417 448 2.869 2.344 6.078

(fuente:https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2021/05/Grenergy-10Q21-Informe-de-
resultados-1.pdf)

Por tanto, los ingresos del Grupo podrian verse afectados en caso de que se produjera alguno
de los siguientes factores en dichos paises: (i) situaciones de inestabilidad politica o de
disturbios publicos; (ii) cambios regulatorios o de politicas administrativas, incluyendo la
posible modificacion de las condiciones de obtencidn y renovacion de licencias y concesiones;
(ii1) expropiaciones o nacionalizaciones publicas de activos, o un incremento de la participacion
de los gobiernos; (iv) movimientos cambiarios abruptos; (v) tasas de inflacion elevadas; y (vi)
limitaciones al porcentaje maximo de ganancia o a los precios de bienes y servicios.

En particular, la situacion en los paises de LATAM, especialmente en Chile, Argentina, Peru y
Colombia, ha estado marcada en los ultimos tiempos por una elevada incertidumbre como
consecuencia de recientes acontecimientos politicos y sociales, que se ha trasladado a la
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situacion econdmica de dichos paises (i.e., las protestas sociales acontecidas en Colombia o
Chile, que derivaron en este pais en un acuerdo para la modificacién de su constitucion).
Adicionalmente, en Espana existe incertidumbre derivada de la poca estabilidad del Gobierno
y de las previsiones econdmicas para los proximos afios.

Por tanto, en caso de que la situacion politica o econdomica de los paises en los que opera el
Grupo (LATAM o Espana) se deteriorase, o incluso en caso de se mantuviese la situacion actual
durante un periodo prolongado de tiempo, podria tener un impacto sustancial negativo en las
actividades, los resultados y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

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

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

El desarrollo de un Proyecto hasta el momento en que pueda ser monetizado, en cualquiera de
sus fases, supone un proceso complejo que, en diversas ocasiones, no llega a buen fin.
Igualmente, el desarrollo de estos Proyectos implica el consumo de recursos, principalmente,
de personal, que son recurrentes y fijos, independientemente de que los Proyectos lleguen
finalmente a buen fin. Los ingresos y resultados del Grupo tienen, por tanto, una gran
dependencia de la capacidad de GRENERGY de desarrollar y monetizar con éxito sus
Proyectos en cartera. Si GRENERGY no fuese capaz de monetizar sus Proyectos con las
rentabilidades esperadas o los mismos generasen pérdidas podria producirse un impacto
sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera
del Grupo GRENERGY vy, en ultima instancia, del Emisor.

1.1.2.5. Riesgos de incumplimiento de obligaciones de pago y ejecucion de garantias
otorgadas bajo esquemas de Project Finance; en particular, riesgo de ejecucion de
garantias y de pérdida del contrato de Suministro RER en los proyectos de Duna y
Huambos

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

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

En particular, riesgo de ejecucion de garantias v de pérdida del contrato de Suministro RER en

los proyectos de Duna v Huambos

En el afio 2016 las filiales de nuestro Grupo GR Paino y GR Taruca suscribieron con el Estado
peruano (representado por el Ministerio de Energia y Minas, abreviadamente “MINEM”)
ciertos contratos de suministro bajo la normativa de Recursos Energéticos Renovables (“RER”)
(los “Contratos de Suministro RER”) para inyectar una cantidad anual de energia en el
sistema eléctrico con sus centrales edlicas Huambos y Duna en proyecto, de 18 MW y 7
aerogeneradores cada una, a ser pagadas a la tarifa de adjudicacion (costos marginal o precio
spot mas prima) por la demanda, a partir de la puesta en operacion comercial de estas centrales;
comprometiéndose tales empresas a construir y poner en operaciéon comercial las referidas
centrales, en cumplimiento de los respectivos cronogramas que forman parte de los Contratos
de Suministro RER, y cuyo ltimo hito era la correspondiente puesta en operacion comercial.
Con dicha suscripcion contractual, GR Paino y GR Taruca entregaron garantias al MINEM por
10,8 millones de euros para respaldar el cumplimiento de los referidos cronogramas (a los
efectos de este apartado, las “Garantias”).

En los Contratos de Suministro RER las partes pactaron lo siguiente: (i) desde el momento en
que el organismo supervisor peruano denominado Organismo Supervisor de la Inversion en
Energia y Mineria (abreviadamente, OSINERGMIN) verificase el cumplimiento del 75% del
importe de inversion, el MINEM debia devolver a las empresas el 50% de las Garantias; (ii)
verificada la Puesta en Operacion Comercial (como se define mas abajo), se entienden por
cumplidos los cronogramas respectivos, y el MINEM debe devolver las Garantias; (iii) si no se
verificaba la Puesta en Operacion Comercial al 31 de diciembre de 2020, por cualquier motivo,
los Contratos de Suministro quedan resueltos de pleno derecho y el MINEM tiene derecho a
ejecutar las Garantias, a menos que se hubiesen iniciado procesos arbitrales en cuyo caso esta
prohibido ejecutar las Garantias; y (iv) se definié6 como “Puesta en Operacion Comercial”
como aquella fecha en la que el COES emite las denominadas “Certificaciones de Operacion
Comercial”.

El 30 de diciembre de 2020, la direccion ejecutiva del operador del Sistema Eléctrico
Interconectado Nacional (SEIN) peruano (el “COES”), como primera instancia de dicha
entidad, emiti6 las Certificaciones de Operacion Comercial de las centrales edlicas Huambos y
Duna, con efectividad a partir del 31 de diciembre de 2020.

Ello, de un lado, de acuerdo los procedimientos que rigen el accionar del COES (PR-20) y que
sefialan que a las centrales edlicas se otorga la puesta en operacion comercial en tanto prueben
inyecciones de las mismas, es decir, con prescindencia de los aerogeneradores de los que
provengan tales inyecciones.

El 21 de enero de 2021, 1a Direccion Ejecutiva del COES, ante una carta del OSINERGMIN en
la que preguntd al COES cudl era la razon por la cual habia emitido las Certificaciones de
Operacion Comercial de las centrales edlicas Duna y Huambos a pesar que las empresas sélo
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tenian instalados y funcionando 5 aerogeneradores (y no 7), decidid, suspender temporalmente
las Certificaciones de Operacion de las referidas centrales, hasta que las empresas cumpliesen
con presentar documentacion complementaria: inyecciones de los 2 aerogeneradores restantes.

Es decir, la Direccion Ejecutiva del COES no anul6 ni revocd las Certificaciones de Operacion
Comercial (con lo cual se habria invalidado y desaparecido de la existencia juridica dichas
certificaciones), sino solo las suspendi6 temporalmente, hasta que las empresas cumpliesen con
el requerimiento de presentar inyecciones de 2 aerogeneradores mas.

En diciembre de 2020, GR Paino y GR Taruca solicitaron al OSINERGMIN verificar su
inversion hecha para que se redujesen las Garantias en un 50% por haber invertido mas del 75%
de la inversion comprometida a dicha fecha.

El 24 de febrero de 2021, MINEM, dando respuesta a estos requerimientos, los negd, sobre la
base de argumentar que el 1 de enero de 2021 los Contratos de Suministro RER habian quedado
resueltos de pleno derecho.

Ante esta situacion, Grenergy inicio el 1 de marzo de 2021 los correspondientes procedimientos
arbitrales contra el MINEM en la Camara de Comercio de Lima para solucionar esta situacion
legal y evitar la ejecucion incorrecta e ilegal de las Garantias, planteando como pretensiones
que el Tribunal Arbitral declare la plena vigencia del Contrato de Suministro RER y ordene la
devolucion de las cartas de fianza otorgadas en favor del MINEM como garantias de fiel
cumplimiento. El 4 de marzo de 2021, el banco local peruano recibié comunicacién del
desistimiento de la ejecucion de las Garantias por parte del MINEM.

A la fecha de emision de este DBI, se encuentra pendiente la constitucion del Tribunal Arbitral.

En lo relativo a la ejecucion de las Garantias asi como a la pérdida del contrato de Suministro
RER, sobre la base de las conclusiones determinadas por los asesores legales externos peruanos
e internos de Grenergy, estos asesores consideran con una probabilidad remota la ejecucion de
dichas Garantias, asi como la pérdida del contrato de suministro RER. En base a los precios
actuales de mercado y a las estimaciones de precios futuras realizadas por expertos
independientes, la pérdida del Contrato de Suministro RER supondria una disminucion de los
ingresos de 1 millon de euros para el primer afio. Esta disminucidon se iria reduciendo
paulatinamente hasta 2026, donde a partir de este afio los ingresos (a condiciones contractuales
y de precios de mercado) serian superiores a los obtenidos con el contrato de Suministro RER.

Sobre la base de la evaluacion del riesgo realizada por los abogados externos peruanos e
internos del Grupo, la Direccién de Grenergy ha decidido no registrar ninglin tipo de provision
ya que la calificacion de los riesgos asociados no es probable ni existiria ningiin impacto en los
estados financieros consolidados tras el andlisis de los flujos futuros en el test de deterioro de
los activos asociados a dichos parques edlicos. No obstante lo anterior, cualquier resultado
desfavorable, total o parcialmente, de los referidos procedimientos arbitrales, podria tener un
impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion
financiera del Grupo GRENERGY.
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1.1.2.6. Dependencia del equipo directivo y personal clave

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

Estas personas resultan claves para el presente y, sobre todo, para el futuro d¢e GRENERGY y
la implementacion con éxito del Plan de Negocio descrito en paginas anteriores. Cualquier
salida no deseada de alguna de estas personas podria tener un impacto sustancial negativo en
las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

1.1.2.7. Daruan controla GRENERGY, en la que tiene una influencia muy significativa y
determinante

A la fecha del presente Documento Base Informativo, D. David Ruiz de Andrés, a través de
Daruan Group Holding, S.L. (“Daruan’), controla la Sociedad. Como consecuencia de que
Daruan es titular del 59,83% del capital de GRENERGY, D. David Ruiz de Andrés tiene una
influencia muy significativa y determinante tanto en la gestion diaria de la Sociedad como en
cualquier asunto que haya de ser aprobado por la Junta General de Accionistas, incluyendo,
entre otros, el reparto de dividendos, la aprobacién de modificaciones estatutarias, la eleccion
o el cese de Consejeros y la aprobacion de fusiones, asi como de otras operaciones societarias
de relevancia para GRENERGY. D. David Ruiz de Andrés, a través de Daruan, podria llevar a
cabo determinadas actuaciones en la Sociedad para proteger sus intereses econdémicos o,
simplemente, sus intereses podrian diferir de los intereses de los tenedores de los Pagarés.

1.1.2.8. Riesgo de exposicion al mercado latinoamericano y europeo
La actividad del Grupo GRENERGY se ha centrado en LATAM, principalmente en Chile.

A 31 de diciembre de 2020, el 99,03% de los ingresos del Grupo GRENERGY correspondian
a Proyectos en Chile. Ademas, GRENERGY prevé un importante crecimiento de desarrollos
de Proyectos como IPP en Europa. Por tanto, cualquier cambio adverso que afecte en un futuro
a la economia de LATAM (Chile principalmente) o de Europa podria tener un impacto

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

1.1.2.9. Riesgos de litigios y reclamaciones

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

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

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

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

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

Igualmente, en las instalaciones de los Proyectos existen grandes piezas de maquinaria,
vehiculos en movimiento y en ocasiones, como ocurre en los parques edlicos, los empleados
trabajan a muchos metros de altura. Por ello, GRENERGY debe implementar las practicas de
seguridad y procedimientos de seguridad necesarios, que también son aplicables a los
subcontratistas. St GRENERGY no es capaz de disefiar y llevar a cabo este tipo de practicas y
procedimientos o si las précticas y procedimientos que aplica son ineficaces, o si sus
proveedores de servicios no las cumplen, sus empleados y otros podrian llegar a resultar heridos
o incluso fallecer y podrian también derivarse dafios materiales. Por otro lado, en los lugares de
trabajo sujetos a inseguridad suele aumentar la rotacion de personal y, por tanto, los gastos de
explotacion de una instalacion también se incrementan.

Por tanto, si el Grupo GRENERGY no es capaz de mantener un entorno de trabajo seguro en
las instalaciones de los Proyectos, podria estar expuesta a importantes pérdidas, asi como a
responsabilidades de caracter civil y/o penal. Las reclamaciones podrian dirigirse contra
cualquier sociedad del Grupo por accidentes ocurridos o errores cometidos durante la ejecucion
de obras de construccion o durante la prestacion de servicios. Tales reclamaciones podrian estar
relacionadas con la lesion o la muerte de personas, dafios a las instalaciones o dafios ambientales
que podrian estar originadas por actos u omisiones de sus empleados o contratistas del Grupo.

Si bien el Grupo contrata polizas de seguro de responsabilidad civil independientes para cada
Proyecto que dan cobertura a los dafios que puedan sufrir trabajadores del Grupo GRENERGY
y/o a terceros en el proceso de construccion y de operacion y mantenimiento, asi como polizas
de seguro de construccion para dar cobertura a los posibles danos materiales que se produzcan
durante el proceso de construccion como consecuencia de la manipulacion de materiales y las
actuaciones relacionadas con la construccion del Proyecto, dichos seguros podrian resultar
insuficientes.

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

Riesgo de incumplimiento contractual por parte de los proveedores provocados por, cambios
en los precios, retrasos, calidad de los materiales servidos, etc.

1.1.2.12.Corrupcion

Riesgo de que por accion u omision los empleados de GRENERGY puedan desviar la gestion
de lo publico hacia un beneficio privado, asi como que puedan incurrir en malversacion de
fondos, tanto con entidades publicas como privadas.

A pesar de que el Emisor considera que sus actuales politicas y procedimientos son suficientes
para cumplir con la regulacion aplicable y que hasta la fecha no se ha producido ningiin caso
de fraude, soborno o corrupcion, no puede garantizar que sus politicas y procedimientos contra
el blanqueo de capitales, la financiacion de terrorismo y soborno no vayan a ser eludidas o sean
suficientes para prevenir completamente el blanqueo de capitales, la financiacion del terrorismo
o el soborno.

1.1.2.13.Relacion con la comunidad local

La construccion de las plantas genera impactos negativos en el entorno (ruido, trafico, impacto
visual) asi como expectativas de empleo en la zona de ubicacion de los proyectos. Existe un
riesgo derivado de la gestion de la comunicacion con la comunidad (quejas, informacion de
progreso del proyecto, etc.) asi como de cumplimiento de expectativas de generacion de empleo
local. Si bien GRENERGY elabora planes de gestion social que incluyen planes de relacion
con la comunidad y mecanismos de gestion de consultas y quejas, y pone en marcha iniciativas
de impacto local, el impacto causado por este tipo de riesgo podria afectar a la reputacion de
GRENERGY Yy afectar al negocio.

1.1.2.14. Riesgos fiscales

GRENERGY esta sujeta al cumplimiento de obligaciones fiscales en cada uno de los paises
donde opera, asi como al pago de diferentes impuestos, tributos, tasas, etc. en cada uno de estos
paises. El incumplimiento de estas obligaciones fiscales, asi como la mala interpretacion de la
normativa fiscal en cada uno de los paises supone un riesgo para GRENERGY en el caso de
sufrir inspecciones fiscales con resultados desfavorables.

1.1.3. RIESGOS FINANCIEROS
1.1.3.1. Riesgo de tipo de cambio

GRENERGY desarrolla gran parte de su actividad econdmica en el extranjero y fuera del
mercado europeo, en particular en Chile, Perti, Argentina, México y Colombia. A 31 de
diciembre de 2020, practicamente la totalidad de los ingresos del Grupo GRENERGY estaban
denominados en moneda distinta al euro, concretamente en dolares americanos. De la misma
forma, una gran parte de los gastos e inversiones, fundamentalmente los gastos en
aprovisionamientos necesarios para la actividad de construccion y las inversiones en desarrollo
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de proyectos, también se obtienen en ddlares americanos. Por tanto, la moneda utilizada en el
curso normal de la actividad empresarial en LATAM es la moneda local o el délar americano.

El COVID-19 ha provocado una fuerte inestabilidad en los mercados de divisa, mas acusada en
los mercados emergentes. En concreto, en referencia a los mercados emergentes en los que el
Grupo opera, la depreciacion de las divisas (peso chileno, sol peruano, peso mexicano y peso
argentino) ha sido muy acusada.

A pesar de este escenario, el efecto de esta depreciacion en el resultado del Grupo GRENERGY
ha estado controlado en todo momento, manteniéndose por debajo de los limites de riesgo
establecidos, permitiendo mitigar el impacto de forma significativa.

Asimismo, la diversificacion del Grupo en las diferentes geografias y el elevado peso del
negocio en divisas fuertes como el euro y el dolar estadounidense es un mitigante relevante para
la estabilidad de los resultados del Grupo.

Si a 31 de diciembre de 2020 el euro se hubiera devaluado/revaluado un 10% respecto a todas
las monedas funcionales distintas del euro manteniéndose el resto de las variables constantes,
el patrimonio neto hubiera sido superior/inferior en 9.577 / (8.705) miles de euros
(superior/inferior en 5.883 / (5.348) miles de euros a 31 de diciembre de 2019) por el efecto de
los patrimonios aportados por las sociedades dependientes que actian con otra moneda
funcional distinta a euros. El detalle por moneda es el siguiente:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
10% -10% 10% -10%
Dolar americano (USD) (4.618.704) 5.080.574 (3.181.140) 3.499.254
Peso Chileno (CLP) (2.600.693) 2.862.257 (1.145.800) 1.260.452
Otros (1.485.788) 1.634.198 (1.020.963) 1.123.059
Total (8.705.185) 9.577.029 (5.347.903) 5.882.765

Si el tipo de cambio medio del euro durante el ejercicio 2020 se hubiera devaluado/revaluado
un 10% respecto a todas las monedas funcionales distintas del euro manteniéndose el resto de
las variables constantes, el resultado antes de impuestos del periodo hubiera sido
inferior/superior en (469) / 453 miles de euros (inferior/superior en (562) / 580 miles de euros a
31 de diciembre de 2019) principalmente por el resultado de la conversion a euros de la cuenta
de resultados. El detalle por moneda es el siguiente:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
10% -10% 10% -10%
Dolar americano (USD) (329.165) 299.241 (200.336) 182.123
Peso Chileno (CLP) (153.715) 169.087 (284.138) 312.552
Otros 13.726 (15.099) (77.361) 85.097
Total (469.154) 453.229 (561.835) 579.772
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1.1.3.2. Riesgo de crédito

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

En relacion con este riesgo, el Emisor, directa o indirectamente a través de su participacion en
las Filiales, mantiene un riesgo de crédito con la totalidad de sus contrapartes contractuales, ya
sea con sus proveedores externos, ya sea con sus clientes, pudiendo distinguirse los siguientes
supuestos principales:

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

PEs: Los principales proveedores de equipos y componentes de PV para el Grupo GRENERGY
son empresas multinacionales dedicadas al disefio y fabricacion de componentes necesarios
para la instalacion y desarrollo de una PV o de un PE:

e Paneles: TRINA, JINKO Solar, Canadian Solar, Longi, JA Solar y Risen;
e Inversores: INGETEAM, AROS- RIELLO y Power Electronics;

e Estructuras: PVH, Soltec, TRINA Tracker; y

e Turbinas para los parques edlicos: Gamesa y Senvion.

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

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

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

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

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

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

Aunque esta estrategia reduce la exposicion al precio de mercado de la energia, implica unos
nuevos riesgos. Estos riesgos son, principalmente, el riesgo de impago y el riesgo de
terminacion anticipada de contrato. Los riesgos subyacentes a éstos en un PPA son: (i) de
contraparte (porque le pueda faltar liquidez durante el periodo de contrato o incluso que entre
en situacioén concursal o procedimiento analogo de insolvencia, con la terminacion anticipada
del contrato), y (i1) de mercado (esto es, porque el precio de mercado de la energia se reduzca
tanto como para incentivar a la contraparte a instar una terminacién anticipada, incluso aunque
deba pagar penalizaciones o pagos integros hasta una determinada fecha — “make-whole
amounts”).

Aunque la Sociedad est4 siendo muy selectiva con las contrapartes con las que negocia PPAs,
priorizando a las que son consideradas “Investment Grade” por su calidad crediticia y
estableciendo una estructura de garantias e indemnizaciones con el objetivo de evitar impagos
o resoluciones anticipadas de los contratos e incluye en las negociaciones de estos contratos a
las entidades que financian los Proyectos que validan los PPAs, los impagos podrian producirse.

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

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

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

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

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

En los ejercicios 2019 y 2020, el porcentaje de dotacién a insolvencias ha sido nulo. No
obstante, las posibles insolvencias y situaciones concursales de las contrapartes bajo cada uno
de los supuestos anteriores en el futuro podrian tener un impacto sustancial negativo en las
actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo GRENERGY.

1.1.3.3. Riesgo de mercado

El mercado en el que el Grupo opera es el relacionado con el sector de la produccion y
comercializacion de energias renovables. Por ello, los factores que intervienen positiva y
negativamente en dicho mercado pueden afectar a la marcha del Grupo.

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

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

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

De cualquier modo, la evolucién de dicho sector difiere en gran medida de unos paises a otros
y de unos continentes a otros, razén por la cual el Grupo inici6 hace tres afos un proceso de
diversificacién geografica introduciéndose en mercados externos a Espafia (actualmente el
Grupo esta presente en Espafa, Reino Unido, Chile, México, Colombia, Argentina, Pert e
Italia), de modo que se ha conseguido una reduccion adicional de este tipo de riesgo.
Actualmente, todos los esfuerzos de GRENERGY estan puestos en sacar adelante la cartera de
proyectos que la sociedad posee en estos paises.

1.1.3.4. Riesgo de liquidez

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

El riesgo de liquidez deriva de las necesidades de financiacién de la actividad del Grupo
GRENERGY por los desfases temporales entre necesidades y generacion de fondos. La gestion
de este riesgo por el Grupo se ha basado en la rapida rotacion de proyectos que ha permitido al
Grupo obtener significativos flujos de caja que se han reinvertido en nuevos proyectos, y en la
disponibilidad de varias lineas de circulante y de financiacion de crédito a operaciones en el
extranjero con distintas entidades financieras.

El Grupo no tiene compromisos financieros significativos en el corto plazo y, por tanto, a la
fecha de formulacion de las cuentas anuales consolidadas de 2020, los flujos de caja generados
a corto plazo por el Grupo son suficientes para atender a los vencimientos de la deuda financiera
y comercial a corto plazo. Se denomina riesgo de liquidez a la probabilidad de que el Grupo no
sea capaz de atender sus compromisos financieros en el corto plazo.

Durante el inicio de los efectos de la COVID-19 y hasta que los bancos centrales comenzaron
a implementar medidas de inyeccion de liquidez con objeto de estabilizar los mercados, se
registraron situaciones de restricciones de liquidez, afectando principalmente a las entidades
con peores ratings.

El Grupo GRENERGY mantenia una situacién solida de liquidez previa a la situacion del
COVID-19 que aseguraba no poner en riesgo el cumplimiento de los compromisos del Grupo.

No obstante, y con objeto de garantizar la liquidez en caso de un deterioro adicional de la
generacion de efectivo de los negocios, se incrementaron las fuentes de liquidez, constatando
que, incluso en un entorno de liquidez escasa, el Grupo GRENERGY recibia el apoyo de las
entidades bancarias a precios competitivos. Prueba de ello ha sido la firma de préstamos a largo
plazo por importe de 14,3 millones de euros en el ejercicio 2020, todos ellos con entidades de
crédito espanolas y encuadrados en las lineas de financiacion ICO-COVID.

A la fecha de este Documento Base Informativo, considerando asimismo la inyeccion de
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liquidez obtenida en virtud de la ampliacién de capital acelerada de 105 millones completada
en marzo de 2021, el Grupo GRENERGY mantiene una posicion solida de liquidez con efectivo
y lineas disponibles suficientes para cumplir con los requerimientos de liquidez de forma
holgada incluso en caso de una contraccion mayor de los mercados.

1.1.3.5. Riesgo de tipo de interés

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

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

Si durante los ejercicios 2020 y 2019 la media de los tipos de interés variables de los recursos
ajenos, hubieran sido 10 puntos basicos inferiores/superiores, manteniéndose constantes el resto
de las variables, el resultado después de impuestos del periodo correspondiente no hubiera
sufrido variaciones significativas dado que aproximadamente el 95% de los recursos ajenos del
grupo estas referenciados a un tipo de interés fijo. Es por esto por lo que el Grupo considera que
no existe un elevado riesgo de tipo de interés.

1.1.3.6. Riesgo de las condiciones de avales y ejecucion de los mismos

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

Al cierre del ejercicio 2020, el Grupo tenia avales presentados ante terceros por un importe de
40.928.603 euros (45.286.171 euros a 31 de diciembre de 2019), principalmente garantias para
presentacion a licitaciones y subastas de energia renovable.

Dado que las garantias mencionadas se otorgan basicamente con el fin de garantizar el
cumplimiento de obligaciones contractuales o compromisos de inversiones, los acontecimientos
que llevarian a su ejecucion, y por tanto el desembolso en efectivo, serian incumplimientos por
GRENERGY de sus obligaciones con relacion al curso ordinario de su actividad, lo cual se
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considera que tiene una probabilidad de ocurrencia remota. GRENERGY estima que los pasivos
no previstos a 31 de diciembre de 2020, si los hubiera, que pudieran originarse por los avales y
garantias prestados, no serian significativos.

1.2. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DE LOS VALORES
1.2.1. 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 funcidn, principalmente, de las condiciones generales del mercado y
macroeconémicas, del riesgo de crédito del Grupo, de la evolucion de los tipos de interés y de
la duracion de la inversion.

En este sentido, circunstancias como las derivadas de la crisis sanitaria del COVID-19 (véase
el factor de riesgo “Riesgo derivado del brote de COVID-19”), entre otras, podrian tener un
impacto sustancial negativo en el precio de cotizacion 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.

1.2.2. 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 Grupo
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
econdomica que puede generar el incumplimiento, total o parcial, de esas obligaciones.

1.2.3. Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del Emisor. Los Pagarés no serdn objeto
de calificacion crediticia

Con fecha 9de septiembre de 2021, la agencia AXESOR RISK MANAGEMENT S.L.U.
(“Axesor”) asignd al Emisor una calificacion crediticia o rating de BB+, con una tendencia
Estable.

Axesor es una agencia de calificacion crediticia registrada en la European Securities Markets
Authority (“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 calificacion
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, segun sea el caso, para hacer frente
a los compromisos de su deuda.
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Asimismo, debe advertirse que, sin perjuicio de la calificacion crediticia del Emisor o en cada
momento, los Pagarés no serdn objeto de calificacion crediticia. En caso de que cualquier
agencia de calificacion crediticia asigne una calificacion a los Pagarés, dicha calificacion podria
no reflejar el potencial impacto de todos los factores de riesgo descritos en este Documento
Base Informativo y/o de factores de riesgo adicionales que pudieran afectar al valor de los
Pagarés.

1.2.4. 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 solicitard 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 en
el Grupo GRENERGY conllevara el desarrollo de un mercado de negociacion activa de los
Pagarés o como de liquido seria dicho mercado. En este sentido, se indica que el Emisor no ha
suscrito ningn 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 econémicas
generales; (ii) cambios en la oferta, la demanda o el precio de los productos y servicios del
Grupo; (iii) las actividades de los competidores; (iv) los resultados del Grupo o de sus
competidores; (v) las percepciones de los inversores sobre el Grupo y su sector de actividad;
(vi) la reaccion del publico general a los comunicados u otros anuncios publicos de Grupo
GRENERGY; y (vii) futuras emisiones de deuda.

Como consecuencia de lo anterior, los inversores podrian no ser capaces de vender sus Pagarés
al mismo precio de emisién 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 desempefio de nuestro Grupo.

En caso de que no se desarrolle un mercado activo, los inversores podrian encontrar dificultades
para vender los Pagarés que previamente hubieran adquirido.

1.2.5. Riesgo de divisas

Los Pagarés estaran 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 variacion 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.
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1.2.6. Los Pagarés pueden no ser una inversion adecuada para todo tipo de inversores
Los Pagarés pueden resultar 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
limitacion, cada potencial inversor debe:

(1) 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 andlisis de los riesgos y oportunidades, asi como de su
fiscalidad, incluyendo el analisis pormenorizado de la informaciéon contenida en este
DBI, en cualquier suplemento que pueda publicarse en relacion con ¢l 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 inversion en los Pagarés en
el contexto de la situacion financiera que sea particular a dicho potencial inversor, y el
impacto que esta inversion 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 inversion 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;

(iv)  entender a fondo los términos comerciales, financieros, legales y fiscales de los Pagarés,
y estar familiarizado con las formulas que determinan el importe efectivo de cada Pagaré
(seglin se detallan en el apartado 15 de este DBI) frente a las formulas financieras que
determinan las rentabilidades de otros productos financieros; y

v) ser capaz de 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 inversion y su habilidad de soportar los riesgos que puedan llegar a
materializarse.

1.2.7. 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
compensacion y liquidacion de los Pagarés, asi como el reembolso de su principal se llevaran
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 acreditard mediante anotaciones en cuenta, y cada persona
inscrita como titular de los Pagarés en el Registro Central gestionado por IBERCLEAR y en
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los registros mantenidos por los miembros de IBERCLEAR, sera considerada, salvo que la
legislacion espafiola disponga lo contrario, titular del importe principal de los Pagarés inscritos
en los mismos.

El Emisor cumplira con su obligacion de pago realizando los pagos a través de IBERCLEAR y
sus entidades participantes. En este sentido, los titulares de los Pagarés dependerdn 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 relacion con los
Pagarés.

1.2.8. 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 detrds 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 considerardn como créditos subordinados,
entre otros, los siguientes:

(1) Los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente, sean incluidos por la
administracion concursal en la lista de acreedores, asi como los que, no habiendo sido
comunicados, o habiéndolo sido de forma tardia, sean incluidos en dicha lista por
comunicaciones posteriores o por el juez al resolver sobre la impugnacién de ésta.

(i1) 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.

(ii1) Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas con el
deudor a las que se refiere los articulos 282, 284 y 293 de la Ley Concursal.

En este sentido, debe advertirse por cada inversor que el Emisor puede incurrir durante la
vigencia de los Pagarés endeudamiento financiero adicional que, dependiendo de los requisitos
de los acreedores proveedores de dicho endeudamiento para que nuestro Grupo 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
emision de los Pagarés bajo este Programa implique ninguna limitacién o prohibicion de otorgar
garantias reales (negative pledge) por parte del Emisor o cualquiera de las sociedades de nuestro
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.
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1.2.9. Riesgos relacionados con MIFID y MIFIR

El nuevo marco europeo regulatorio derivado de MIFID II 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 II 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 adaptacion a los mismos podria suponer
mayores costes de transaccion para potenciales inversores de los Pagarés o cambios en la
cotizacion de los mismos. Ademads, de acuerdo con lo anterior, los potenciales inversores en los
Pagarés deberan realizar su propio andlisis sobre los riesgos y costes que MIFID II y MIFIR o
sus futuros estandares técnicos puedan suponer para una inversion en Pagarés.

2. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

2.1. Informacion general del Emisor
2.1.1. Informacion general del Emisor

La denominacion social completa del Emisor es GRENERGY RENOVABLES, S.A.
(“GRENERGY”, el “Emisor” o la “Sociedad”).

El Emisor es una sociedad anonima de nacionalidad espafola con domicilio social y fiscal en
la calle Rafael Boti 26, 28023 Madrid (Espafia).

Fue constituida inicialmente como sociedad de responsabilidad limitada mediante escritura
publica otorgada el 2 de julio de 2007 ante el notario de Madrid D. Rafael Monjo Carrio, con
el namero 1.954 de su protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 24.430,
folio 112, seccion 8§, hoja M-439.423, inscripcion 1. Fue posteriormente transformada a
sociedad anonima en virtud de escritura otorgada el 22 de mayo de 2015 ante el notario de
Madrid D. Martin Maria Recarte Casanova, con el numero 1.336 de su protocolo y asimismo
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

Como sociedad andénima de nacionalidad espanola, el Emisor se rige por la Ley de Sociedades
de Capital, cuyo texto refundido fue aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de
julio, tal y como sea modificada o complementada en cada momento, incluyendo, sin
limitacion, la Ley 5/2021, de 12 de abril (la “Ley de Sociedades de Capital”) y demas
legislacion concordante, asi como a la regulacion especifica de su sector de actividad.

El Numero de Identificacion Fiscal (NIF) del Emisor es A-85130821 y su codigo LEI es el
959800M1FVPL5SBMW3R13.

Desde el 16 de diciembre de 2019, las acciones del Emisor cotizan en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.
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A 31 de diciembre de 2020, el capital social de la Sociedad era de ocho millones quinientos
siete mil ciento setenta y siete euros con treinta y cinco céntimos de euro (8.507.177,35 €),
representado y dividido en 24.306.221 acciones de la misma clase, de treinta y cinco céntimos
de euro (0,35 €) de valor nominal cada una, junto con una prima de emision de 6.117.703 euros
a 31 de diciembre de 2020.

A la fecha del Documento Base Informativo, el capital social del Emisor, debido a la ampliacion
de capital de fecha 18 de marzo de 2021, es de nueve millones setecientos setenta y cuatro mil
cuatrocientos dieciocho euros con ochenta y cinco céntimos de euro (9.774.418,85 €),
representado y dividido en 27.926.911 acciones de la misma clase. El numero de acciones
nuevas que se emitieron fueron 3.620.690, a un precio de 29 euros por accidn, de los que 0,35
euros corresponden a valor nominal y 28,65 euros a prima de emision.

El grupo GRENERGY est4 presente en Espafia, Chile, Pert, Colombia, Argentina, México,
Italia y Reino Unido.

A 31 de diciembre de 2020, el Grupo GRENERGY estaba formado por 146 sociedades, incluida
la Sociedad Dominante (136 sociedades dependientes por participacion directa de la dominante
y 10 de manera indirecta a través de la participacion mayoritaria de una dependiente),
integrandose las sociedades dependientes mediante el método de integracion global. En cada
uno de los paises en los que el Grupo opera, el Grupo cuenta con una sociedad cabecera que
realizan las funciones de contratista bajo contratos EPC (Engineering, Procurement and
Construction), de O&M (Operacion y Mantenimiento) o de gestion de activos con personal
propio. El resto de las sociedades dependientes se trata de sociedades vehiculo (SPVs) que son
titulares de los parques solares o eolicos bajo esquemas de project finance. Del total de
sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2020, un total de 105 sociedades estan inactivas.

Desde el 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de incorporacion de este DBI, se han
incorporado a nuestro Grupo 21 sociedades y se han vendido 5 sociedades, de forma que a esta
fecha nuestro Grupo esta formado por 162 sociedades.

El Emisor forma parte a su vez del Grupo Daruan, siendo la sociedad de este grupo de
sociedades Daruan Group Holding, S.L., con NIF B-86883592 y domicilio social en la calle
Rafael Boti n° 26 de Madrid (el “Grupo Daruan”).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Daruan correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2019, asi como los correspondientes informes de gestion y de auditoria,
fueron depositadas en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 25 de noviembre de 2020. Las
cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2020, asi como los correspondientes informes de gestion y de auditoria del grupo Daruan estan
pendientes de depdsito en el Registro Mercantil de Madrid a fecha de este Documento Base
Informativo.

Por su parte, el Emisor posee participaciones en sociedades filiales o dependientes, en las que,
como regla general, tiene la titularidad del 100% de las acciones o participaciones sociales
(salvo en aquellas filiales de LATAM donde el porcentaje puede ser del 99,9% o del 98% en
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aquellas jurisdicciones en las que no se permiten sociedades unipersonales, y de tres filiales
donde el porcentaje de titularidad es del 50%, una filial con el 40% y otras dos filiales donde el
porcentaje es del 90%), siendo la cabecera del conjunto de sociedades que forman el Grupo
GRENERGY.

Las cuentas anuales consolidadas auditadas del Grupo GRENERGY correspondientes a los
gjercicios 2019 y 2020, asi como los correspondientes informes de gestion y auditoria, han sido
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid dentro de los plazos legalmente establecidos, y
asimismo publicados en la pagina web corporativa y en la pagina web de la CNMV.

2.1.2. Accionistas significativos del Emisor

A 31 de diciembre de 2020 y a fecha de este Documento Base Informativo, el unico accionista
con una participacion accionarial directa superior al 10% del capital social de la Sociedad es
Daruan Group Holding, S.L. (el “Accionista Mayoritario™), que es titular de 16.709.790
acciones, representativas del 59,83% del capital social de la Sociedad.

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

Asimismo, a la fecha de este Documento Base Informativo, el Emisor es titular de 484.345
acciones en autocartera, representativas del 2% del capital social de la Sociedad que fueron
adquiridas con la finalidad de (i) su disposicion en el mercado, y (ii) atender a distintos planes
de incentivos aprobados por la Sociedad para consejeros, directivos, empleados y colaboradores
claves del Grupo.

2.2. Objeto social del Emisor
2.2.1. Objeto social del Emisor

El objeto social y los sectores en los que el Grupo GRENERGY desarrolla su actividad son los
siguientes:

* la promocion y comercializacion de instalaciones de aprovechamiento energético;
* la produccion de energia eléctrica y cualquier actividad complementaria; y

+ la gestion y explotacion de instalaciones de aprovechamiento energético.

2.3. Descripcion del Grupo

2.3.1. Presencia y estructura del Grupo

Nuestro Grupo tiene oficinas en Espafia, Italia, Reino Unido, Chile, Peru, Colombia, Argentina
y México, con una plantilla de 192 empleados a fecha 31 de diciembre de 2020 (respecto a los
141 empleados a 31 de diciembre de 2020).

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2020, distribuidos por categorias
profesionales es:
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- Consejeros y alta direccion: 9

- Directores de departamentos: 23
- Otros: 160

Total: 192

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

A fecha de este Documento Base Informativo, el Grupo esta formado por 149 sociedades,
incluida la Sociedad Dominante (137 sociedades dependientes por participacion directa de la
dominante y 12 de manera indirecta a través de la participacion mayoritaria de una
dependiente), integrandose las sociedades dependientes mediante el método de integracion
global. En cada uno de los paises en los que el Grupo opera, el Grupo cuenta con una sociedad
cabecera que realizan las funciones de contratista bajo Contratos EPC, y Contratos O&M o de
gestion de activos con personal propio. Del total de sociedades dependientes a la fecha de este
Documento Base Informativo, un total de 105 sociedades se encuentra inactivas.

2.3.2. Resumen de las actividades principales del Grupo GRENERGY y modelo de negocio

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

La Sociedad fue fundada en el afo 2007 y ha experimentado desde entonces un rapido
crecimiento y evolucion en la planificacion, disefio, desarrollo, construccion y estructuracion
financiera de Proyectos, contando con presencia en Latinoamérica desde el ano 2012.
Actualmente, nuestro Grupo tiene oficinas en Italia, Reino Unido, México, Chile, Perq,
Colombia y Argentina, asi como en Espaia.

La actividad de GRENERGY abarca también el disefio y desarrollo, hasta su operacion y venta,
de energia como IPP o, en su caso, la venta o transmision del Proyecto en cuestion a terceros
inversores cuando la rentabilidad de dicha venta o transmision asi lo puedan aconsejar, en cuyo
caso es habitual que GRENERGY siga prestando al inversor adquirente los servicios de
operacidon y mantenimiento y de gestion de los activos del Proyecto o asset management.

El modelo de negocio de GRENERGY se basa en desarrollar sus actividades en cada una de las

Pégina 50 de 92



fases de la cadena de valor de un Proyecto gracias a una estrategia de integracion vertical, dando
prioridad siempre a los proyectos “greenfield”’ (esto es, aquellos que se refieren a la realizacion
de un Proyecto de renovables desde cero, o aquel existente que se cambia en su totalidad) sobre
aquellos proyectos ya existentes o “brownfield” que necesitan de modificaciones, ampliaciones
o repotenciaciones. Por otro lado, la compafiia mantiene como recurrente la venta de parques
no estratégicos de terceros, que compagina con los ingresos recurrentes de los parques propios
en la operacion. Durante el ejercicio 2020 el grupo no ha tenido ingresos por venta de energia
dado que no ha tenido parques en operacion.

Para un mejor entendimiento de las actividades de GRENERGY, a continuacion se incluye un
esquema con las distintas fases en las que el Grupo clasifica los proyectos segtn su estado de
maduracion:

Roady to financa Ready to biild

VENTA DE ENERGIA Y
ESTRUCTURACION FINANCIERA

OPERACION (IPP)

DESARROLLO ot

CONSTRUCCION

ACTIVACION
PPA

e Desarrollo inicial o Early stage (<50%): proyecto con factibilidad técnica y financiera,
atendiendo a las siguientes circunstancias: (i) existe posibilidad de suelo; (ii) el acceso a la
red eléctrica se considera viable operativamente; y/o (iii) concurre posibilidad de venta a
terceros. A la fecha de este Documento Base Informativo, GRENERGY cuenta con 50
Proyectos en desarrollo inicial (early stage), con una capacidad total de 2.344 MW.

e Desarrollo avanzado o Advanced development (>50%): proyecto que se encuentra en una
avanzada situacion técnica y financiera dado que: (i) el suelo esta asegurado o se estima
que existe mas de un 50% de probabilidad de obtener su propiedad, arrendamiento, derecho
de superficie u otro titulo juridico que habilite su uso (ii) se han realizado las pertinentes
solicitudes para acceder a la red eléctrica con una estimacion superior al 90% de
conseguirse; y (iii) se ha solicitado el permiso medioambiental. A la fecha de este
Documento Base Informativo, GRENERGY cuenta con 35 Proyectos en desarrollo
avanzado (advanced develpment), con una capacidad total de 2.869 MW.

e En Cartera de pedidos o Backlog (>80%): proyecto que se encuentra en una fase final
previa a la construccion donde: (i) el terreno y los derechos de acceso a la red eléctrica
estan asegurados; (i) existe mas de un 90% de probabilidad de obtencion del permiso
medioambiental; y (iii) existe un PPA o un contrato marco con un comprador de energia o
un banco que estd preparado para ser firmado, o bien un esquema de estabilizacién de
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precios bancable. A la fecha de este Documento Base Informativo, GRENERGY cuenta
con 16 Proyectos en cartera de pedidos (backlog), con una capacidad total de 448 MW.

e En Construccion o Under construction (100%): proyecto en el que ya se ha dado orden al
constructor engineering, procurement and construction (“EPC”) para comenzar la
construccion bajo el Contrato EPC correspondiente. A la fecha de este Documento Base
Informativo, GRENERGY cuenta con 21 Proyectos en construccion (under construction),
con una capacidad total de 417 MW.

e En Operacion o In operation: proyecto en el que el certificado de aceptacion ha sido
firmado por la entidad que vaya a ser la propietaria del proyecto en cuestion y en el que la
responsabilidad del activo ha sido trasladada desde la entidad que desempefie las funciones
de constructor EPC al equipo de operacion del Grupo. A la fecha de este Documento Base
Informativo, GRENERGY cuenta con 5 Proyectos en operacion (in operation), con una
capacidad total de 198 MW.

(fuente:

)

2.3.3. Divisiones operativas

El Grupo clasifica las distintas actividades de negocio que desarrolla el Grupo GRENERGY en
las siguientes divisiones operativas:

e Desarrollo y Construccién: comprende las actividades de busqueda de proyectos viables,
tanto a nivel financiero como técnico, los trabajos necesarios para la consecucion de todos
los hitos para el inicio de construccion y los trabajos sobre el terreno para la construccion
y puesta en marcha de cada proyecto.

« Energia: se refiere a los ingresos provenientes de la venta de energia en cada uno de los
mercados en los que GRENERGY cuenta o esta previsto que cuente con proyectos propios
operativos en su condicién de IPP.

o Servicios: se incluyen los servicios prestados a los proyectos una vez alcanzada la fecha
de puesta en marcha (“COD”, por sus siglas en inglés) y que, por tanto, se encuentran en
su fase operativa. Comprende las actividades de gestion de activos y de O&M, prestadas
tanto a proyectos propios en su condicion de IPP, como a proyectos de terceros.

2.3.4. Principales hitos en la cronologia del Grupo

Grenergy Renovables se constituye en el afo 2007 y empieza sus actividades en el siguiente
ejercicio con la construccion de plantas fotovoltaicas para otros clientes. En esta fase inicial la
empresa se concentr6 en la compra de licencias y subcontrataciones de desarrollo y
construccion — lo que se conoce como EPC (Engineering, Procurement and Construction).

Desde su constitucion, el Grupo ha experimentado un rdpido crecimiento y evolucién en la
planificacion, disefio, desarrollo, construccion y estructuracion financiera de proyectos.

A partir del ejercicio 2009 la compafiia modificd su modelo de negocio, hacia una estrategia
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dirigida a la construccion de parques propios, con un perfil de productor independiente de
energia (IPP). En esta nueva fase de promotor, constructor y productor de energia, Grenergy
Renovables empieza con la construccion de proyectos en Espafia.

En 2011 puso en marcha dos plantas de dimension reducida en Murcia y Avila. También
constituye su primera filial en Chile con el nombre de Grenergy Renovables Pacific Ltda. En
adelante, también empezard sus operaciones en México y Perq, a la vez que construye nuevas
plantas en Cordoba y Granada, para venderlas posteriormente a fondos de inversion

En julio de 2015, la Sociedad fue la primera empresa espanola de energias renovables que
incorpord las acciones representativas de su capital social en el MAB-EE (ahora denominado
BME Growth), que es un SMN dirigido y gestionado por Bolsas y Mercados Espafioles (BME)
y supervisado por la CNMV. En el MAB-EE se publica informacion detallada sobre la
Sociedad, su negocio, resultados financieros, capitalizacion y precio de la accion, hechos
relevantes, participaciones significativas y resto de informacion que corresponde hacer publica
a accionistas e inversores de conformidad con la normativa aplicable:

Hasta 2017, la Sociedad bas6é su modelo de negocio principalmente en la construccion e
instalacion de Proyectos para su venta a terceros inversores en cualquiera de las fases de
desarrollo de cada Proyecto. Estas ventas a terceros inversores permitieron a la Sociedad
aprovechar las plusvalias latentes en cada fase del Proyecto y generar EBITDA positivo,
empleando los fondos obtenidos de dichas ventas para financiar la incorporacion de nuevos
Proyectos dentro de su pipeline (i.e. “rotaciéon” de Proyectos), y desarrollando asimismo
funciones de operador y de asset manager en aquellos Proyectos ya transmitidos a terceros.

En 2018 fortalece su liderazgo en Chile con nuevos acuerdos de construccion y venta para el
periodo 2018-2020, asi como el desarrollo de 12 plantas fotovoltaicas por un total de 125MW
con la surcoreana Daelim, 4 plantas fotovoltaicas por un total de 31MW con la canadiense
CarbonFree Technologies y 2 plantas fotovoltaicas por un total de 18MW con la estadounidense
Sonnedix. Abren nuevas oficinas en Santiago de Chile incluyendo un nuevo Centro de Control
South Cone 24-7 para actividades de O&M, de cara a apoyar el crecimiento de méas de 1IGW de
pipeline total en la region. Fortalecen el desarrollo en Espafia con mas de 1GW en pipeline de
proyectos fotovoltaicos y mas de 600MW en proyectos en otros paises de LATAM con
desarrollos en Colombia, Perta, México y en Argentina.

En noviembre de 2019, el Grupo llevo a cabo una emision de bonos al amparo del “Programa
de Renta Fija GRENERGY Renovables 2019” por un importe nominal de 22.000.000 euros,
con un tipo de interés del 4,75% y vencimiento en noviembre de 2024. Adicionalmente,
formaliz6 un acuerdo de financiacion bajo la modalidad de project finance por importe de 53,8
millones de euros con Banco Security, Banco del Estado de Chile y Penta Vida Compaiiia de
Seguros de Vida, para la construcciéon de un nuevo parque solar de 103 MW ubicado en
Quillagua (Chile).
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En noviembre de 2019, el Grupo también formaliz6 su primer acuerdo marco de venta de
energia en Espafa de entre 300 y 360 GW/h al afo con la compafiia energética Galp. Esto
permitira la suscripcion de PPAs para un conjunto de proyectos de energia solar PV que suman
200 MW en Espaiia y se asignara progresivamente a las actividades comerciales de Galp a partir
de agosto de 2021 y durante un periodo de 12 afios. Tras la formalizacion de este acuerdo, el
Grupo cuenta con una cartera de proyectos en diferentes etapas de desarrollo en Espafia de
aproximadamente 1 GW.

Con fecha de 10 de diciembre de 2019 se inicid la colocacion de hasta un 10% de las acciones
del Emisor y poder cumplir asi con el requisito de free float necesario para realizar el listing al
mercado continuo, vendiéndose finalmente un total de 2.429.000 acciones a un precio de venta
unitario de 12,50 euros por accion. El 16 de diciembre se hizo efectiva la exclusion de
negociacion de las acciones en el MAB y su admision simultdnea en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su inclusion en el Sistema de Interconexion
Bursatil Espafiol, con una capitalizacion al cierre del ejercicio 2020 de 943 millones de euros.

Durante el primer trimestre de 2020, se disefio un Plan de Acciéon ESG 2021-2023 que ya se
estd implementando. Se trata de un plan de cerca de 70 acciones concretas en las areas de buen
gobierno, alineacion de objetivos ESG y estrategia corporativa y gestion de los riesgos e
impactos, ademds de abordar la comunicacion de los temas ESG al entorno.

En el segundo trimestre de 2020 el Grupo formaliz6 su primer acuerdo marco de venta de
energia en Colombia de 120 GW/h al afio con la compaiiia energética Celsia, que suscribird con
un conjunto de proyectos de energia solar fotovoltaica, sumando 76 MWp en Colombia, a partir
de 2022 durante un periodo de 15 afios.

El Grupo cerr6 la financiacion verde de proyecto para el parque solar de Escuderos (Cuenca)
de 200MW. Mediante este acuerdo, KFW IPEX-Bank asume dos tercios de la deuda senior -
aproximadamente 64 millones de euros-, mientras que Bankinter financia la cantidad restante -
en torno a 32 millones de euros-. Este ‘Project Finance’ incluye la financiacion de la deuda por
el plazo de la construccion mas 17 afos. Se trata de un préstamo verde en linea con los Green
Loan Principles (GLP) y cuenta con una verificacion independiente de alineacion realizada por
G- Advisory.

Por otro lado, Axis Participaciones Empresariales, gestoria de capital riesgo participada al
100% por el Instituto de Crédito Oficial (ICO), a través de Fond-ICO Infraestructuras II,
entraron en esta financiacion del parque solar de Escuderos con una deuda subordinada de 12,9
M€ y mismo plazo.

El afio 2020 finaliz6 con una capacidad instalada para generacion de 198 MW, donde solamente
103 MW (Quillagua) se acercan en este momento al afio desde la puesta en operacion. De esta
forma, nuestro Grupo Ise encuentra en proceso de alcanzar y consolidar el objetivo de 350 MW
para lo que se requiere la construccidon y puesta en marcha del proyecto Escuderos (200 MW),
previsto para este afio 2021, y la efectiva confirmacion del buen rendimiento en los parques
finalizados. Al mismo tiempo, se da por cumplido la consecucion de un pipeline de 5 GW. Las
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bases estratégicas se mantienen en general continuistas bajo un crecimiento objetivo de la
cartera propia de proyectos en 660 MW durante 2021, 1,5 GW en 2022,y 2,5 GW para 2023.

Estos planes estratégicos cuentan con el refuerzo de la ampliacion de capital por un importe de
€105M en marzo de 2021 referida en el parrafo siguente, la incorporacion de nuevos miembros
a los 6rganos de gobierno y direccion, asi como con la continuidad del modelo de negocio que
mantiene la venta de proyectos construidos para terceros y la prestacion de servicios como
unidades generadoras de caja.

Con fecha 18 de marzo de 2021, GRENERGY llevo a cabo una ampliacion de capital con cargo
aportaciones dinerarias y con exclusion del derecho de suscripcion preferente, por un importe
efectivo (nominal mas prima) de, aproximadamente 105 millones de euros, mediante la emision
de nuevas acciones ordinarias de 0,35 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma
clase y serie que las acciones que se encontraban ya en circulacion. Concretamente, el nimero
de acciones nuevas que se emitieron fueron 3.620.690, a un precio de 29 euros por accion, de
los que 0,35 euros corresponden a valor nominal y 28,65 euros a prima de emision.

2.3.5. Estrategia y objetivos para ejercicios siguientes

Desde el inicio de su actividad, el Grupo ha basado su modelo de negocio, principalmente, en
el desarrollo, financiacién y construccion de proyectos solares y eodlicos. En este sentido,
durante el periodo 2015-2019 el Grupo decidié vender a terceros todos los proyectos
desarrollados y construidos por el Grupo en Espafia y LATAM, lo que ha permitido a
GRENERGY emplear los fondos obtenidos para potenciar la incorporacion de nuevos
proyectos dentro de su pipeline y aportar el capital necesario para financiar muchos de estos
proyectos con el objetivo de poder construir y poner en operacion la cartera de proyectos que
hubiesen alcanzado la fase ready to build.

Asimismo, el Grupo desarrolla servicios de O&M y AM en todos los proyectos transmitidos a
terceros, lo que ha generado una serie de ingresos recurrentes desde la puesta en marcha de las
primeras plantas en Espaia.

Sin perjuicio de seguir desarrollando el mencionado modelo de negocio, esto es, “construir para
vender” (build to sell), el Grupo ha redefinido su objetivo estratégico hacia el desarrollo,
construccidon y operacion de sus propios proyectos en Europa y en Latinoamérica, con el
objetivo de generar y obtener ingresos recurrentes a medio y largo plazo por la venta de la
energia generada por dichos proyectos.

De esta forma, la rotacion de los proyectos en sus distintas fases de desarrollo, sujeto siempre
a su construccion, permite generar caja suficiente como para acometer la inversion de una
cartera de proyectos que sea la base de ingresos futuros recurrentes una vez que estos proyectos
estén conectados a la red eléctrica, vendiendo energia directamente a mercado o a determinados
compradores de energia bajo contratos bilaterales de compraventa de energia u otros contratos
marco de compraventa de energia a precios predeterminados, o bien acudiendo a esquemas
“bancables” de estabilizacion de precios.
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Adicionalmente a la actividad de generacion de energia solar y edlica, esta previsto que el
Grupo realice la actividad de almacenamiento (storage) consistente en almacenar la energia
proveniente de fuentes de energia renovables que son intermitentes, con el objetivo de poder
arbitrar a la hora de vender la energia y acceder a otros esquemas retributivos.

2.3.6. Organo de administracion y gestion

El 6rgano de administracion del Emisor se compone de un Consejo de Administracion, el cual
estd compuesto por las siguientes personas:

Accionista que

Nombre/Denominacion propuso su Fecha primer | Fecha
social Cargo Caracter nombramiento nombramiento | expiracion

Presidente/
D. David Ruiz de Consejero Daruan Group
Andrés Delegado Ejecutivo Holding, S.L. 19/05/2015 | 15/11/2023
D. Antonio Jiménez
Alarcon Consejero Ejecutivo -- 15/11/2019 | 15/11/2023
Dia. Maria Merry del
Val Mariategui Consejera Dominical -- 29/06/2021 | 29/06/2025'
Diia. Teresa Quirds
Alvarez Consejera Independiente | -- 29/06/2021 | 29/06/2025>
D. Florentino Vivancos | Secretario Daruan Group
Gasset Consejero IDominical Holding, S.L. 19/05/2015 | 15/11/2023
Dia. Ana Peralta
Moreno Consejero Independiente | -- 27/06/2016 | 15/11/2023
D. Nicolas Bergareche
Mendoza Consejero Independiente | -- 27/06/2016 | 15/11/2023
Dia. Maria del Rocio
Hortigiiela Esturillo Consejero Independiente | -- 15/11/2019 | 15/11/2023

A continuacion, se detalla un breve Curriculum Vitae de los miembros del Consejo de
Administracion:

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

(i) Teresa Quirés Alvarez es licenciada en Economia y Administracion de Empresas por
la Facultad de Economicas de Malaga, Programa Ejecutivo para Mujeres en Alta
Direccion en ESADE (octubre de 2014-junio de 2015), Programa Ejecutivo en Harvard
(mayo de 2013), PDD en el IESE (enero-mayo de 2010). Programa W2W (PWC) para
ayudar a altas directivas a convertirse en consejeras (octubre de 2017-junio de 2018);

! Pendiente confirmar fecha de expiracion
2 Pendiente de confirmar fecha de expiracion
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(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

ha estado vinculada al sector eléctrico, desempenando diversas funciones en RED
ELECTRICA CORPORACION, donde ha sido CFO durante mas de 6 afios y consejera
y presidenta de diferentes filiales del grupo.

Maria Merry del Val Mariategui es licenciada en Empresariales por la Universidad
Pontificia de Comillas y MBA por la escuela de negocios ESCP. Ha estado vinculada al
sector financiero en negocios relacionados con los mercados de capitales, Project
finance y ESG, siendo la socia fundadora de Attalea Partners, directora de Project
Finance y Leveraged Finance del Royal Bank of Scotland e Iberdrola en el equipo de
desarrollo de negocio.

Florentino Vivancos Gasset es licenciado en Derecho por la Universidad Carlos 111 de
Madrid (Premio Fin de Carrera) y Abogado en ejercicio desde el afio 1998; trabajo en
Ramoén y Cajal Abogados durante ocho afos; es patrono de la Fundacién Estudio,
institucion titular del “Colegio Estudio” desde el afio 2003, y Consejero de Cabiedes &
Partners SCR y Cabiedes & Partners IV SCR; fue vicesecretario de la Gestora del Fondo
General de Garantia de Inversiones y ha sido designado Administrador Concursal en
numerosos procedimientos concursales; es Consejero de Daruan Venture Capital SCR
y titular de su propio Despacho de Abogados, Vivancos Abogados, S.L.P.

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

Rocio Hortigiiela Esturillo es Ingeniero de Minas con especialidad en energia y
combustibles por la Escuela Técnica Superior de Ingenieros de Minas de la Universidad
Politécnica de Madrid. Ha participado activamente en el desarrollo y promocion,
financiacion, diseflo, construccion y operacion de plantas de energias renovables, en
particular de fotovoltaica. Ha sido Presidente de Anpier (Asociacion Nacional de
Productores e Inversores de Energias Renovables) desde el afio 2010 hasta el afo 2012
y Co-Presidente de Unef (Union Espaiiola Fotovoltaica) desde el afio 2011 hasta el afo
2012. Actualmente, es CEO de Entiba Inversiones, S.L. y Sociedad de Inversiones para
Desarrollo e Innovacion en Renovables, S.L., ambas sociedades de consultoria y
asesoramiento sobre la ingenieria de las instalaciones renovables.

Nicolas Bergareche Mendoza es licenciado en Derecho por la Universidad Carlos 111
de Madrid y Méster en Derecho (LLM) por la Universidad de Columbia en Nueva Y ork;
es socio cofundador y Director de Operaciones de Onza Capital, sociedad de capital
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riesgo dedicada a la inversion en compafias del sector de Internet en etapas de
aceleracion, asi como de Onza Entertainment, compafiia dedicada a la produccion y
distribucion internacional de programas y series de television como El Ministerio del
Tiempo (TVE); anteriormente fue Secretario General y Director de la Asesoria Juridica
de Vértice 360, grupo de compaiiias del sector audiovisual en cuya salida a Bolsa
participé directamente, y previamente ejercio como abogado del bufete Uria Menéndez
en el area de Comunicacion y Tecnologia.

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

Los Altos Directivos (entendido como aquellos que dependen directamente del Consejo de
Administracion y/o del Consejero Delegado) del Grupo GRENERGY a la fecha de este
Documento Base Informativo son los siguientes:

Nombre Cargo

D. David Ruiz de Andrés Consejero Delegado (CEO)

D. Antonio Jiménez Alarcon Director Financiero Corporativo (CFO) y Consejero
Ejecutivo

Diia. Mercedes Espaiiol Soriano Directora de Desarrollo y M&A

D. Daniel Lozano Herrera Director de Relacién con Inversores y Comunicacion

D. Alvaro Ruiz Ruiz Director del Area Legal

La direccion profesional de todos los Altos Directivos de GRENERGY es, a estos efectos, Calle
Rafael Boti, 26, 28023 Madrid (Espafia).

Por otro lado, los directivos del Grupo GRENERGY que dirigen las distintas divisiones
operativas y que dependen del Comité de Direccion a la fecha de este Documento Base
Informativo son los siguientes:

Nombre Cargo

Diia. Emi Takehara Directora de Financiacion Estructurada
D. Gonzalo Rojas Martinez de Villareal Director de Desarrollo

D. Alfredo Casas Hernandez Director de EPC

D. Daniel Barman Artiles Director del Departamento de Energia
D. Luis Collazo Garcia Director de la Division de Servicios

Asimismo, se detalla a continuacion un breve Curriculum Vitae de cada uno de los Altos
Directivos (a excepcion de D. David Ruiz de Andrés y D. Antonio Jiménez Alarcon, cuyos
Curriculum Vitae ya han sido detallados anteriormente junto con los del resto de Consejeros)
que dirigen las distintas divisiones operativas:
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(1)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

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

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

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

Daniel Lozano Herrera es el Director de Relacion con Inversores y Comunicacion;
licenciado en Administracion y Direccion de Empresas en la Universidad Pablo Olavide
de Sevilla, cursando Master de Gestion Financiera en la Universidad de Nantes;
comenz6 su andadura profesional como Analista Financiero Corporativo en Abengoa
en enero de 2007, siendo destinado a Abengoa Bioenergy Netherlands en octubre de
2008 en Holanda como Controller Financiero hasta febrero de 2012, momento en el que
regresa a Abengoa Bioenergia en Sevilla como Director de Administracion y Tesoreria;
en junio de 2016 se une a Masmovil como Director Global de Tesoreria, pasando al
equipo de Relaciéon con Inversores en junio de 2017, hasta su incorporacién a
GRENERGY en febrero de 2019.

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

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

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

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

2.3.6. Reconocimientos obtenidos por el Grupo

GRENERGY ha mostrado siempre un gran compromiso con el medioambiente, invirtiendo, por
ejemplo, 614.124 € en politicas medioambientales durante el Giltimo ejercicio social cerrado de
2020. En este sentido, en febrero de 2021 GRENERGY ha obtenido su primer rating ESG
(Enviromental, Social and Governance), emitido por Sustainalytics, proveedor global e
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independiente de ratings ESG y research de gobierno corporativo a inversores, concluyendo en

su estudio que GRENERGY tiene una exposicion baja al riesgo (obtuvo una puntuacion de
13,6).

Asimismo, es importante destacar que, como se describe en detalle en el apartado 12 de este
Documento Base Informativo GBP, GRENERGY ha obtenido con fecha 26 de agosto de 2021
una opinion de experto (second party opinion) de Sustainalytics confirmando que el “Grenergy
Green Finance Framework” elaborado por la Sociedad en agosto de 2021 es creible y generador
de un impacto positivo, y alineado con los cuatro principios fundamentales que componen los
Green Bond Principles (GBP) y los Green Loan Principles (GLP), de forma que los
instrumentos de deuda (en particular, bonos y pagarés) que se emitan de conformidad con este
Grenergy Green Finance Framework tendran la consideracion de “instrumentos de financiacion
verde”.

Por otra parte, GRENERGY ha obtenido en este tltimo afio el certificado Great Place To Work,
el cual mide el nivel de satisfaccion de los empleados con su empresa mediante la realizacion
de encuestas a través de Trust Index. Las encuestas comenzaron en el verano de 2020, nada mas

terminar el periodo de confinamiento que tuvo que realizar toda la poblacion espafiola debido
a la aparicion del COVID-19.

Los resultados de las encuestas han sido los siguientes:

- E1 94% de los empleados se encuentran satisfechos con el tratamiento recibido por parte de
GRENERGY;

- E1 92% de los empleados estan orgullosos de trabajar en GRENERGY; y
- E1 79% de los empleados considera GRENERGY como un lugar excelente para trabajar.
2.3.7. Informacion financiera

Se adjuntan como Anexo 1 las cuentas anuales consolidadas del Emisor correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, auditadas por Ernest
& Young, S.L.

Asimismo, se puede consultar esta informacién en la pagina web corporativa del Grupo:
https://GRENERGY .eu/wp-content/uploads/2021/05/3.-Cuentas-anuales-consolidadas-
2020.pdf

https://GRENERGY .eu/wp-content/uploads/2020/02/Cuentas-anuales-consolidadas-junto-
con-informe-de-auditoria-2019.pdf

A continuacion, se incluyen las principales magnitudes financieras del Emisor obtenidas a
partir de las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 2020 y 2019:

Pégina 61 de 92


https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2021/05/3.-Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2021/05/3.-Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2020/02/Cuentas-anuales-consolidadas-junto-con-informe-de-auditoria-2019.pdf
https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2020/02/Cuentas-anuales-consolidadas-junto-con-informe-de-auditoria-2019.pdf

A) Estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2020 y 2019

ACTIVO 31.12.2020 31.12.2019

ACTIVO NO CORRIENTE 169.498.284 88.044.141
Inmovilizado intangible 9.142.687 9.445.907
Inmovilizado material 144.767.655 70.346.859
Activos por derecho de uso 5.284.003 4.564.434
Inversiones financieras a largo plazo 86.845 188.991
Activos por impuesto diferido 10.217.094 3.497.950
ACTIVO CORRIENTE 88.699.971 69.582.869
Existencias 18.169.040 8.851.116
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 42.754.986 24.762.622
Inversiones en empresas vinculadas - 40.512
Inversiones financieras a corto plazo 6.460.724 6.873.062
Periodificaciones a corto plazo 745.971 282.470
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 20.569.250 28.773.087

TOTAL ACTIVO 258.198.255 157.627.010
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31.12.2020 31.12.2019

PATRIMONIO NETO 48.834.948 37.097.475
Patrimonio Neto atribuido a la Sociedad Dominante 49.204.938 37.247.581
Prima de emision 6.117.703 6.117.703
Reservas 31.911.568 15.444.869
(Acciones y participaciones de la Sociedad Dominante) (8.115.274) (3.328.497)
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 15.233.317 11.436.955
Ajustes por cambios de valor (4.449.553) (930.626)
Participaciones no dominantes (369.990) (150.106)
PASIVO NO CORRIENTE 143.517.742 73.437.618
Provisiones a largo plazo 3.421.148 2.748.384
Deudas a largo plazo 134.505.152 67.239.122
Obligaciones y otros valores negociables 21.496.590 21.539.686
Deudas con entidades de crédito 106.608.483 41.764.740
Acreedores por arrendamiento financiero 4.199.527 3.726.447
Derivados 2.044.363 -
Otros pasivos financieros 156.189 208.249
Pasivos por impuesto diferido 5.591.442 3.450.112
PASIVO CORRIENTE 65.845.565 47.091.917
Provisiones a corto plazo 838.965 828.909
Deudas a corto plazo 20.957.399 9.642.204
Obligaciones y otros valores negociables 151.920 -
Deudas con entidades de crédito 16.716.858 4.953.157
Acreedores por arrendamiento financiero 681.559 692.217
Derivados 352.692 654.429
Otros pasivos financieros 3.054.370 3.342.401
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 44.049.201 36.620.804
Proveedores 40.326.710 23.388.491
Proveedores, empresas vinculadas - 5.436
Acreedores varios 1.481.437 1.938.348
Personal 627.373 536.097
Pasivo por impuesto corriente 633.886 730.798
Otras deudas con las Administraciones Publicas 979.072 1.370.551
Anticipos de clientes 723 8.651.083
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 258.198.255 157.627.010
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B) Cuenta de resultados consolidada de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2020 y
2019

31.12.2020 31.12.2019

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios 73.385.606 72.289.630
Ventas 71.499.624 70.931.791
Prestaciones de servicios 1.885.982 1.357.839
Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricaciéon 8.755.288 (2.702.401)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 40.046.215 12.239.733
Aprovisionamientos (88.026.529) (62.588.351)
Otros ingresos de explotaciéon 80.213 51.772
Gastos de personal (5.723.363) (4.784.016)
Otros gastos de explotacion (4.652.092) (4.846.025)
Amortizacion del inmovilizado (799.271) (660.945)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 275.386 (290.804)
Otros resultados (175.641) 19.747
Diferencias negativas en combinaciones de negocio - 8.790.226
RESULTADO DE EXPLOTACION 23.165.812 17.518.566
Ingresos financieros 206.043 55.019
Gastos financieros (2.627.759) (1.141.769)
Diferencias de cambio (5.242.447) (2.307.056)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - (25.000)
RESULTADO FINANCIERO (7.664.163) (3.418.806)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 15.501.649 14.099.760
Impuesto sobre Beneficios (394.634) (2.663.443)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 15.107.015 11.436.317
RESULTADO ATRIBUIDO A PARTICIPACIONES NO DOMINANTES (126.302) (638)
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A SOCIEDAD DOMINANTE 15.233.317 11.436.955
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C) Estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020 y 2019

31.12.2020 31.12.2019

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos. 15.501.649 14.099.760
2. Ajustes del resultado. 8.700.271 (3.654.912)
3. Cambios en el capital corriente. (26.110.670) 9.177.718
a) Existencias (+/-). (9.118.309) 2.773.580
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-). (17.992.364) (10.166.547)
¢) Otros activos corrientes (+/-). (422.989) (166.906)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-). 1.412.936 14.009.109
e) Otros pasivos corrientes (+/-). 10.056 (31.376)
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-). - 2.759.858
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién. (6.419.855) (3.740.961)
a) Pagos de intereses (-). (2.475.839) (1.141.769)
c¢) Cobros de intereses (+) 206.043 55.019
d) Cobros (pagos) por impuestos sobre beneficios (+/-). (4.150.059) (2.654.211)
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-1+/-2+/-3+/-4) (8.328.605) 15.881.605
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-). (80.317.510) (56.081.472)
7. Cobros por desinversiones (+). 654.612 -
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7+6) (79.662.898) (56.081.472)
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio. 280.158 845.192
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero. 74.943.745 55.039.454
12. Flujos de efectivo de las actividades de financiaciéon (+/-9+/-10-11) 75.223.903 55.884.646
D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio 4.563.763 (30.733)
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-A+/-B+/-C+/- D) (8.203.837) 15.654.046
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 28.773.087 13.119.041
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 20.569.250 28.773.087
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2.4. Hechos posteriores al cierre del ejercicio de 2020
2.4.1. Resumen ejecutivo

Los resultados del primer trimestre de 2021 han estado marcados por la entrada en operacion
de parques propios B2O y el arranque en la venta de energia asociado a los mismos, igualmente
mantenemos la construccion y posterior entrega de plantas solares PV PMGD en Chile
acordadas previamente para venta a terceros (B2S) , mientras se aumenta considerablemente la
cartera con la construccion del proyecto Escuderos (200MW) en Espaia, los proyectos PMGD
en Chile (144MW) y los parques de distribucién en Colombia (72MW).

El EBITDA en el primer trimestre de 2021 alcanz6 los 1,8 millones de euros (comparado frente
al importe de 5,5 millones de euros del primer trimestre de 2020), principalmente apoyado por
las ventas de electricidad de parques en operacion.

El resultado neto de primer trimestre de 2021 ascendi6 a 0,4 millones de euros (comparado
frente al importe de 3,4 millones de euros del primer trimestre de 2020) explicado en su mayor
parte por los resultados de la division de Energia.

A lo largo del primer trimestre de 2021, GRENERGY invirtié 33,5 millones de euros,
principalmente en el proyecto Solar PV de Escuderos (11,2 millones de euros), los parques
eblicos Duna y Huambos en Pert (10,5 millones de euros) y Kosten (3,7 millones de euros).

El flujo de operaciones ascendio6 a 1,2 millones de euros.

La deuda neta alcanzo los 61,2 millones de euros, mejorando principalmente por la ampliacion
de capital llevada a cabo durante el trimestre (105 millones de euros), resultando en un ratio de
apalancamiento (deuda neta sobre EBITDA de los ultimos 12 meses) a 31 de marzo de 2021 de
3,1x.

2.4.2. Principales hitos del primer trimestre de 2021
Continua el desarrollo y construccion de los parques para terceros (B2S).

» Puesta en servicio de 2 parques solares en Chile en el periodo destinados para la venta,
alcanzando un total de 21,6MW.

* Actualmente en construccion cuatro proyectos PMGD (42MW) que se destinardn a venta a
terceros.

Avance en la construccion de proyectos propios (B20).

* Avanzando en la construccion el proyecto solar Escuderos (200MW), con COD previsto a
finales del tercer trimestre del afio.

e Construyendo 10 parques PMGD en Chile (103MW), que se conectaran en distintos
momentos a finales del segundo semestre del afio.

e Aumentando los parques en construccion en Colombia, que alcanzan los 72MW.
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Importantes avances en la maduracion del pipeline en desarrollo.

Pipeline total en desarrollo aumenta a 6,1 GW, lo que supone un incremento de +1,6GW
en ultimos 12 meses.

2,9GW en Advanced Development y 448MW en Backlog, que aseguran el crecimiento de
la compaiiia a corto y medio plazo.

Avanzan las negociaciones de importantes PPAs para proyectos en desarrollo en Espaia,
asi como de otro acuerdo para proyectos en Colombia, que se afiadira al alcanzado con
Celsia en 2020.

Cierre con éxito de ampliacion de capital acelerada por 105ME€, cuya finalidad se resume

Asegurar las necesidades de fondos propios en los proyectos que tenemos objetivo de
conectar en nuestro plan IPP 2023.

Acelerar el crecimiento de proyectos en desarrollo que nos aseguren el crecimiento a medio
y largo plazo.

Reforzar la estructura organizativa y el equipo humano para llevar a cabo, y potencialmente
acelerar, el plan de negocio de la Sociedad.

ESG: Roadmap 2023 en marcha.

Ampliamos el alcance del célculo de nuestra huella de carbono, definimos objetivos de
reduccion de la intensidad de nuestras emisiones a 2030 y de emisiones netas a 2050.

Publicamos el informe de sostenibilidad 2020, reportando los principales indicadores no
financieros y explicando la contribucion a los ODS establecidos como objetivo.

Reportamos el avance trimestral en los objetivos ESG marcados para este afio dentro del
Roadmap ESG 2023.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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3. DENOMINACION COMPLETA DE LA EMISION DE VALORES
Programa de Pagarés Verdes GRENERGY RENOVABLES 2021.

4. PERSONAS RESPONSABLES

D. David Ruiz de Andrés, en nombre y representacion de GRENERGY RENOVABLES, S.A.
(en este documento, indistintamente, “GRENERGY”, la “Sociedad” o el “Emisor” vy,
conjuntamente con las sociedades que forman parte de su grupo a efectos de la normativa
mercantil, el "Grupo GRENERGY" o el "Grupo"), en su calidad de Consejero Delegado,
asume la responsabilidad de la totalidad del contenido de este Documento Base Informativo,

conforme a los acuerdos del Consejo de Administracion aprobados en su reunion de fecha 27
de julio de 2021.

D. David Ruiz de Andrés asegura que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacion contenida en este Documento Base Informativo es, segun
su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a
su contenido de forma significativa.

5. FUNCIONES DEL ASESOR REGISTRADO DEL MARF

NORGESTION, S.A. es una sociedad anonima con domicilio social en Avenida de La Libertad
17, 20004, San Sebastian, y provista del C.I.LF n° A-20038022, debidamente inscrita en el
Registro Mercantil de Guiptzcoa al tomo 1.114, folio 191, hoja SS-2506, inscripcion 1%,y en el
Registro de Asesores Registrados segun la Instruccion Operativa 2/2019 de 24 de abril
(“NORGESTION”).

NORGESTION fue admitida como asesor registrado del MARF en virtud de la Instruccion
Operativa 2/2019, de 24 de abril, de acuerdo a la seccion 2 de la Circular 3/2013, de 18 de julio,
sobre Asesores Registrados en el Mercado Alternativo de Renta Fija.

NORGESTION ha sido designado como asesor registrado del Emisor para el Programa (en esta
condicion, el “Asesor Registrado”).

De conformidad con esta designacion, NORGESTION se ha comprometido a colaborar con el
Emisor para que éste pueda cumplir con las obligaciones y responsabilidades que el Emisor
asumira al incorporar sus emisiones bajo el Programa al MARF como sistema multilateral de
negociacion, actuando como interlocutor especializado entre ambos (i.e. MARF y Emisor), y
como medio para facilitar la incorporacion y el desenvolvimiento de cada emision en el régimen
de negociacion de los Pagarés.

De conformidad con sus funciones y responsabilidades, NORGESTION debera facilitar al
MAREF las informaciones periodicas que éste requiera, y el MARF, por su parte, podra recabar
del Asesor Registrado cuanta informacion estime necesaria en relacion con las actuaciones que
lleve a cabo y con las obligaciones que le corresponden, a cuyos efectos podré realizar cuantas
actuaciones fuesen, en su caso, precisas, para contrastar la informacion que le ha sido facilitada.
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El Emisor debera tener en todo momento designado un Asesor Registrado que figure inscrito en

el "Registro de Asesores Registrados del Mercado".

NORGESTION, como entidad designada Asesor Registrado del Emisor, asesorara a éste:

(1)
(ii)

(iii)

(iv)

en la incorporacion al MARF de los Pagarés emitidos bajo el Programa;

en el cumplimiento de cualesquiera obligaciones y responsabilidades que correspondan
al Emisor por su participacion en el MARF;

en la elaboracion y presentacion de la informacion financiera y empresarial requerida
por la normativa del MARF; y

en la revision de que la informacion cumpla con las exigencias de dicha normativa del
MAREF.

En el ejercicio de la citada funcion esencial de asistir al Emisor en el cumplimiento de sus

obligaciones, NORGESTION como Asesor Registrado, con motivo de la solicitud de

incorporacion de los Pagarés al MARF:

(1)

(i)

ha comprobado que el Emisor cumple los requisitos que la regulacion del MARF exige
para la incorporacion de los Pagarés a este Mercado; y

ha asistido al Emisor en la elaboracion del Documento Base Informativo, ha revisado toda
la informacion que el Emisor ha aportado al MARF con motivo de la solicitud de
incorporacion de los Pagarés al MARF, y ha comprobado que la informacion aportada
cumple con las exigencias de la normativa y no omite datos relevantes ni induce a
confusion a los inversores.

Tras la incorporacion de los Pagarés en el MARF, el Asesor Registrado:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

revisara la informacion que el Emisor prepare para remitir al MARF con caracter
periodico o puntual, y verificara que la misma cumple con las exigencias de contenido y
plazos previstos en la normativa;

asesorarda 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;

trasladard 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 tales obligaciones que no hubiese quedado subsanado mediante su
asesoramiento; y

gestionara, atendera y contestara las consultas y solicitudes de informacion que el MARF
le dirija en relacion con la situacion del Emisor, la evolucion de su actividad, el nivel de
cumplimiento de sus obligaciones y cuantos otros datos el MARF considere relevantes.

A los efectos anteriores, el Asesor Registrado realizard las siguientes actuaciones:
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(1)

(i)

(iii)

mantendrd el necesario y regular contacto con el Emisor y analizard las situaciones
excepcionales que puedan producirse en la evolucion del precio, volumenes de
negociacion y restantes circunstancias relevantes en la negociacion de los Pagarés;

suscribira las declaraciones que, con carécter 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.

[resto de pagina intencionadamente en blanco]
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6. SALDO VIVO 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 el saldo vivo nominal maximo que puede alcanzar en cada
momento la suma del nominal de los Pagarés en circulacion (esto es, emitidos y no vencidos)
que se emitan bajo el Programa de Pagarés y que se incorporen al MARF al amparo de este
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 emision 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 nimero
maximo de Pagarés vivos en cada momento no podra exceder de mil (1.000).

8. LEGISLACION APLICABLE Y JURISDICCION DE LOS VALORES

Los Pagarés se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable al
Emisor o a los Pagarés como Valores.

En particular, los Pagarés se emiten de conformidad con el Real Decreto Legislativo 4/2015, de
23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (la
“LMV”) y el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital (la “LSC”), en su redaccion vigente y de acuerdo
con sus respectivas normativas de desarrollo o concordantes.

Este Documento Base Informativo es el requerido por la Circular 2/2018 del MARF.

Los juzgados y tribunales de la ciudad de Madrid tendran jurisdiccion exclusiva para el
conocimiento de cualquier cuestion, disputa, procedimiento, litigio, conflicto o accioén de
cualquier naturaleza que pueda surgir en la interpretaciéon o cumplimiento de este Documento
Base Informativo y del resto de documentos en virtud de los cuales se emitan y suscriban los
Pagarés.

9. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 8.3. de la LMV y en el Real Decreto 878/2015,
de 2 de octubre, sobre compensacion, liquidacion y registro de valores negociables
representados mediante anotaciones en cuenta, sobre el régimen juridico de los depositarios
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centrales de valores y de las entidades de contrapartida central y sobre requisitos de
transparencia de los emisores de valores admitidos a negociacion en un mercado secundario
oficial, tal y como el mismo ha sido modificado por el Real Decreto 827/2017, de 1 de
septiembre (el “RD 827/2017”), los Pagarés a emitir al amparo de este Programa de Pagarés
estaran representados por anotaciones en cuenta, tal y como est4 previsto por los mecanismos
de negociacion en el MARF en el que se solicitard su incorporacion, siendo IBERCLEAR, con
domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, junto con sus Entidades Participantes, la encargada
de su registro contable.

10. DIVISA DE LAS EMISIONES

Los Pagarés emitidos al amparo de este 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 o 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 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
(la “Ley Concursal”), en caso de concurso del Emisor, los créditos que tengan los titulares de
los Pagarés tendran, con carécter 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 I,’AGARES 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 consideracion de “instrumento verde” de conformidad con el “Grenergy Green Finance
Framework” elaborado por la Sociedad en agosto de 2021 (tal y como sea modificado o
suplementado en cada momento, el “Marco de Grenergy para Financiacion Verde”) bajo el
cual el Emisor emita bonos y pagarés de conformidad con los Green Bond Principles (GBP) y
suscriba contratos de financiacion de conformidad con los Green Loan Principles (GLP) cuyos
fondos se destinen a financiar o refinanciar, total o parcialmente, proyectos existentes o futuros
con los que se espere incrementar la cuota de energias renovables dentro del pool eléctrico, para
lo cual el Emisor ha obtenido con fecha 26 de agosto de 2021 una opinion de experto (second
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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 Marco de Grenergy para
Financiacion Verde es creible y generador de un impacto positivo, y alineado con los cuatro
principios fundamentales que componen los GBP y los GLP: uso de fondos (use of proceeds),
proceso de evaluacion y seleccion de proyectos (project evaluation/selection), gestion de los
fondos (management of proceeds) y emision de informes (reporting).

En particular, la second party opinion emitida por Sustainalytics de 26 de agosto de 2021 a la
que se acaba de hacer referencia confirma el cumplimiento del Marco de Grenergy para
Financiacion Verde con los “Principios de Bonos Verdes” (Green Bond Principles en su
denominacioén original en inglés) publicados por la International Capital Markets Association
(ICMA) a la fecha de este Documento Base Informativo, y en concreto, certifica que
cualesquiera bonos y/o pagarés que emita la Sociedad bajo el Marco de Grenergy para
Financiacion Verde tienen la consideracion de “instrumentos de financiacion verde” por cumplir
con los cuatro principios fundamentales de los GBP:

(1) Uso de fondos (use of proceeds): el Emisor tiene la intencion de emplear los fondos
obtenidos bajo las emisiones de los Pagarés para financiar proyectos que caen bajo una
unica categoria, la de Energia Renovable (Renewable Energy), haciendo constar
expresamente Sustainalytics el impacto positivo de expandir la capacidad de generacion
de energia mediante fuentes de energia renovable y considerando que las inversiones
elegibles contribuiran a seguir avanzando en los Objetivos de Desarrollo Sostenible de
las Naciones Unidad (UN Sustainable Development Goals o, abreviadamente, “SDG”),
y en particular, pero sin limitacion, el Objetivo 7 (SDG 7) de “Garantizar el acceso a
una energia asequible, segura, sostenible y moderna”.

(ii))  Proceso de evaluacion y seleccion de proyectos (project evaluation/selection): 1os
procedimientos internos implementados por el Emisor para evaluar y seleccionar
proyectos estan gestionados por un Comité de Direccion compuesto del Consejero
Delegado, el Director Financiero, la Directora de Desarrollo y M&A, el Director de
Relacion con Inversores y Comunicacién y el Director del Area Legal. Los
procedimientos de evaluacion y mitigacion de riesgos del Emisor se aplican a todas las
decisiones de asignacion de fondos bajo el Marco de Grenergy para Financiacion Verde,
y Sustainalytics considera que estos procedimientos de gestion de riesgos
medioambientales y sociales son adecuados y alineados con las expectativas y mejores
practicas de mercado.

(ii1))  Gestion de los fondos (management of proceeds): Los fondos que obtenga el Emisor
de la emision de instrumentos de financiacion verde, incluidos los Pagarés, se
despoitaran en una cuenta bancaria separada y gestionada por el equipo de tesoreria, con
la supervision del Director Financiero de nuestro Grupo, y hasta el momento en que se
proceda a asignar esos fondos en su integridad a proyectos renovables, dichos fondos
podrén ser invertidos de forma temporal en el portfolio de instrumentos de liquidez de
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nuestro Grupo, en la forma de caja o de instrumentos equivalentes de caja, y que esto se
encuentra alineado también con las mejores practicas de mercado.

(iv) Emision de informes (reporting): el Emisor tiene la intencion de realizar informes
sobre la asignacion de los fondos y su impacto, que se publicardn en su pagina web de
forma anual en un Informe de Sostenibilidad de Grenergy, que proporcionara detales
sobre la asignaciéon de fondos a proyectos de energias renovables incluyendo las
cantidades totales de inversiones y gastos en proyectos de energia renovable, las
cantidades o porcentajes empleados para financiar necesidades generales corporativas y
operaciones de M&A, asi como el saldo de los fondos pendientes de utilizar, y Grenergy
se ha comprometido en informar sobre ciertas mediciones sobre el grado de impacto
(impact metrics), confirmando Sustainalytics que estos procedimientos de asignacion de
fondos y de informes sobre el grado de impacto de los proyectos financiados bajo el
Marco de Grenergy para Financiacion Verde se ajustan a las mejores practicas de
mercado

Para mas detalles sobre en qué consisten 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-guidelines-

and-handbooks/guidance-handbook-and-g-and-a

Al emitir bono y/o pagarés verde, los emisores lanzan una sefial respecto a su compromiso para
actuar sobre las cuestiones medioambientales, tanto interna como externamente, mediante la
financiacion de proyectos con claros beneficios medioambientales. También pueden lograr una
mayor diversificacion de su base inversora, lo que puede significar un incremento potencial de
la demanda con las ventajas adicionales que ello conlleva.

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 de este Programa careceran

para el inversor que los adquiera de cualquier derecho politico presente o futuro sobre el Emisor.

Los derechos econdémicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicidon y tenencia
de los Pagarés seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios
de amortizacion con que se emitan y que se encuentran en los apartados 15 y 17 siguientes.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidira con la fecha de emision 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
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apartado 16 siguiente), en su condicion de agente de pagos, en la cuenta que el Emisor indique
en cada fecha de emision.

En todos los casos, cada una de las Entidades Colaboradoras o el Emisor, segun sea el caso,
expedird un certificado de adquisicidon, nominativo y no negociable. Dicho documento
acreditara provisionalmente la suscripcion de los Pagarés por cada inversor hasta que se
practique la oportuna anotacion en cuenta, que otorgara a su titular el derecho a solicitar el
pertinente certificado de legitimacion.

Igualmente, el Emisor comunicaré el desembolso, mediante el correspondiente certificado, tanto
a MARF como a IBERCLEAR.

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 incorporaciéon de
este Documento Base Informativo por parte del MARF.

Al tratarse de un Programa de Pagarés de tipo continuo, los Valores podran 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 Valores cuando lo estime
oportuno, de acuerdo con las necesidades de tesoreria del Emisor o porque encuentre
condiciones de financiacion mas ventajosas.

En las certificaciones complementarias de cada emision al amparo del Programa se establecera
la fecha de emision y la fecha de desembolso de los Pagarés. La fecha de emision, desembolso
e incorporacion de los Pagarés no podra ser posterior a la fecha de expiracion 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 quedara 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 sera 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.
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Asi, el importe efectivo de cada Pagaré se puede calcular aplicando las siguientes formulas:
e Cuando el plazo de emision sea inferior o igual a 365 dias:

N

E:—d—
1+i —

" 365

e (Cuando el plazo de emision sea superior a 365 dias:

N
E= (1 + l't)d,r'aﬁs

Siendo:

N= importe nominal del Pagar¢;
E = importe efectivo del Pagaré¢;
d = numero de dias del periodo, hasta el vencimiento; y

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 amortizacion, incluyendo ademas una
columna donde se puede observar la variacion del valor efectivo del Pagaré al aumentar en diez

(10) dias el plazo del mismo.
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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 s“':;:;‘;"m TIRTAE  +10 dias S“Ez :f;‘l'm TIR/TAE  +10 dias s.:; :il‘.:;"m TIRTAE  +10 dias sﬂ':::i“l;":or TIRITAE  +10 dias
(%) (euros) (%a) (euros) (enros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros)
0,25% 99.995 21 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 99958 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% -20,53 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% 2737 99.917,88 2,17% 27,34 99.835,89 1,00% -27,30
1,25% 99.976,03 1,26% 3422 99.952,08 1,26% -34,20 99.897,37 2,71% 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 99876 86 3,26% 40,98 99.754,03 1,51% -40,88
1,75% 99.966,45 1,77% -47,89 99.932,92 1,76% 47,86 9985637 3,82% 47,78 99.713,15 1,76% 47,65
2,00% 99.961 66 2,02% 5472 99.923 35 2,02% -5468 99.835 89 4,38% -54,58 99.672,31 2,02% -54 41
2,25% 99.956,87 2,28% -61,55 99.913,77 2,27% 61,50 99.815 41 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% 275,13 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 9975403 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% -94,71
3,75% 99.928,13 3.82% -102,49 99.856,37 3,82% -102,34 99.692,73 8,35% -102,00 99.387,34 381% -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 56 434% -116,11 9983725 4,34% -115,92 99,651 90 9,52% -115.50 99.306,22 433% -114,70
4,50% 99.913,77 4,60% 122,92 99.827,69 4,60% 122 99.631 50 10,10% -122.23 99.265,71 4,59% -121,34
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afio) (Plazo igual al afo) (Plazo superior a un afio)
90 DIAS 180 DIAS 365 DIAS 730 DiAS
Tipo Nominal s..l::‘ :i":’mr TIRTAE  +10 dias Su‘;ﬂ"i;’;‘:ﬂr TIRITAE  +10 dias Su‘;’i:’;‘:‘" TIRITAE  +10 dias Su::;:;ﬂmr TIRITAE  +10 dias
(%) (enros) (%a) (euros) (euros) (%e) (euros) (euros) (%a) (euros) (euros) (%) (euros)
0,25% 99.938,39 0,25% -6,84 99 876,86 0,25% -6,83 99.750,62 0,25% -6,81 99.501,87 0,25% -6,81
0,50% 99.876,86 0,50% -13,66 99.754,03 0,50% -13,63 99.502 49 0,50% -13,56 99.007 45 0,50% -13,53
0,75% 9981541 0,75% -2047 99.631,50 0,75% -20,39 99255 58 0,75% -20,24 98.516,71 0,75% 20,17
1,00% 99.754,03 1,00% -27.26 99.509,27 1,00% 27,12 99.009,90 1,00% -26,85 98.029,60 1,00% -26,72
1,25% 99.692,73 1,26% -34,02 99.387 34 1,25% -33,82 98.765 43 1,25% -33,39 97.546,11 1,25% -33,19
1,50% 99.631,50 1,51% -40,78 99.265,71 1,51% -40,48 98.522,17 1,50% -39,87 97.066,17 1,50% -39,59
1,75% 99.570,35 1,76% 47,51 99.144 37 1,76% 47,11 98.280,10 1,75% -46,29 96.589,78 1,75% -4590
2.00% 99.509,27 2.02% -54.23 99.023 33 2,01% -53.70 98.039,22 2,00% -52,64 96.116,88 2,00% -52,13
2.25% 99,448 27 2.27% -60,93 98.902,59 2,26% -60,26 97.799,51 2,25% -58,93 95.647,.44 2,25% -58.29
2,50% 9938734 2,52% -67.61 98.782,14 2.52% -66,79 97.560,98 2,50% -65,15 95,181 44 2,50% -64,37
2,75% 99.326,48 2,78% -74,28 98.661,98 2,77% -73,29 97.323,60 2,75% -71,31 94.718,83 2,75% -70,37
3,00% 99.265,71 3,03% -80,92 98.542,12 3,02% 79,75 97.087 38 3,00% 27741 94259 59 3,00% -76,30
3,25% 99.205,00 3,29% -87,55 98.422 54 3,28% -86,18 96.852.30 3,25% -83.45 93.803 .68 3,25% -82,16
3,50% 99.144,37 3,55% -94,17 98.303,26 3,53% 92,58 96.618,36 3,50% -89.43 93.351,07 3,50% -87.94
3,75% 99.083 81 3,80% -100,76 98.184 26 3,79% 98,94 96.385,54 3,75% -95,35 92.901,73 3,75% 93,65
400% 99,023 ,33 4,06% -107,34 98.065,56 4,04% -10528 96.153 85 400% -101,21 92.455,62 4,00% 9929
425% 98.962,92 4.32% -113,90 97.947,14 4,30% -111,58 95.923 26 425% -107,02 92.012,72 4,25% -104 86
4.50% 98.902,59 4.58% -120,45 97.829,00 4,55% -117,85 95.693,78 4,50% -112,77 91.573,00 4,50% -11037

Péagina 78 de 92



Dada la diversidad de tipos de emision 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

continuacion se detalla:

365

N d
i=(—) -1
E

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 suscripcion o adquisicion; y

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 este 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. Bankinter, S.A. (“‘Bankinter”), en su condicidén también de Lead Arranger

e CIF: A-28157360;
e Domicilio: Paseo de la Castellana 29, 28046 Madrid (Espana).

2. Bestinver, Sociedad de Valores, S.A. (“Bestinver”)

o CIF: A-83563767,
e Domicilio: Calle Velazquez 140, 2°, 28006 Madrid (Espana).
3. Banco de Sabadell, S.A. (“Sabadell”)

e CIF: A-08000143;
e Domicilio: Avda. Oscar Espla, 37, 03007, Alicante.

El Emisor ha firmado con cada una de las Entidades Colaboradoras un contrato de colaboracion
para este Programa, que incluye la posibilidad de vender a terceros.

Asimismo, el Emisor podra suscribir otros contratos de colaboracion con nuevas entidades
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colaboradoras para la colocacion de las emisiones de Pagarés, lo que sera, en su caso,
comunicado al MARF mediante el correspondiente anuncio de informacion relevante.

Bankinter actuara asimismo como entidad directora o Lead Arranger del Programa (en esta
condicion, “Lead Arranger”) y agente de pagos (en esta condicion, el “Agente de Pagos”).

Sin perjuicio de que IBERCLEAR sera 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 de este Programa se amortizaran por su valor nominal en la

fecha indicada en el documento acreditativo de adquisicion, con aplicacion, en su caso, de la

retencion a cuenta que corresponda.

Al estar prevista la incorporacion a negociacion en el MARF, la amortizacion de los Pagarés se
producird 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 obligacion 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 inhébil segun el calendario TARGET 2
(Transeuropean Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System), se demorara
el reembolso al primer dia habil posterior, sin que ninguno de los supuestos mencionados
anteriormente 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 Codigo Civil, la accidon para exigir el reembolso
del nominal de los Pagarés prescribird a los cinco (5) afios.

19. PLAZO MINIMO Y MAXIMO DE EMISION

Durante la vigencia de este Documento Base Informativo se podran emitir Pagarés, que podran
tener un plazo de amortizacion de entre tres (3) dias habiles y setecientos treinta (730) dias
naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).

A estos efectos, tendra la consideracion de “dia habil” cualquier dia de la semana en el que
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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 amortizacion 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 posesion legitima del Emisor.

21. RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE LOS VALORES

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares ni de caracter general, a la
libre transmisibilidad de los Valores que se prevé emitir.

22. FISCALIDAD DE LOS VALORES

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion actualmente en vigor, los Pagarés se califican
como activos financieros con rendimiento implicito.

En consecuencia, a los Pagarés emitidos al amparo de este Documento les sera de aplicacion el
régimen fiscal general vigente en cada momento para las emisiones de activos financieros con
rendimiento implicito en Espafia.

Las rentas derivadas de los Pagarés se conceptian como rendimientos del capital mobiliario y
estan sometidas a los impuestos personales sobre la renta: (i) el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (el “IRPF”), (ii) el Impuesto sobre Sociedades (el “IS”), y (iii) el Impuesto
sobre la Renta de no Residentes (el “IRNR”), y al sistema de retenciones a cuenta de cada uno
estos impuestos, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes reguladoras
y demas normas que les sirven de desarrollo.

A continuacion, se expone el régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en su caso,
posterior transmision de los Pagarés que se ofrecen. Todo ello sin perjuicio de las
modificaciones de los impuestos implicados en los regimenes tributarios forales de Concierto y
Convenio econdémico, respectivamente, en los territorios historicos del Pais Vasco y en la
Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros, excepcionales que pudieran ser aplicables por
las caracteristicas especificas de cada inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenaciéon u obtencion del reembolso de activos
financieros con rendimiento implicito que deban ser objeto de retencion en el momento de su
transmision, amortizacioén o reembolso, habra de acreditarse la previa adquisicion de los mismos
con intervencion de los fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como el
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precio al que se realiz6 la operacion.

Las entidades financieras a través de las que se efectlie el pago de intereses o que intervengan
en la transmision, amortizacion o reembolso de los Valores, estaran obligadas a calcular el
rendimiento imputable al titular del valor e informar del mismo, tanto al titular de los Pagarés
en cuestion como a la Administracion Tributaria, a la que asimismo proporcionaran los datos
correspondientes a las personas que intervengan en las operaciones antes enumeradas. Esto
como se sefialarda mas en detalle a continuacion.

Asimismo, la tenencia de los Pagarés estd sujeta en su caso, a la fecha de devengo de los
respectivos impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio (el “IP”’) y al Impuesto sobre Sucesiones
y Donaciones (el “ISyD”) en virtud de lo dispuesto en cada caso en la normativa vigente.

Este extracto no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las consideraciones de orden
tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decision de adquisicion de los Pagarés, ni
tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales aplicables a todas las categorias de
inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las entidades
exentas del Impuesto sobre Sociedades, las Instituciones de Inversion Colectiva, los Fondos de
Pensiones, las Cooperativas, las entidades en régimen de atribucion de rentas, etc.) pueden estar
sujetos a normas especiales.

En consecuencia, es recomendable que cualquier inversor interesado en la adquisicion de los
Pagarés consulte con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

Del mismo modo, cada uno de los inversores y potenciales inversores deberan estar atentos a
los cambios que la legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran
sufrir en el futuro.

Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable sera:

(1) La Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacién
supervision y solvencia de entidades de crédito (la “Ley 10/2014”) (adviértase que en la
normativa de Vizcaya, la regulacion de materia tributaria equivalente a la contenida en la
Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, la encontramos en la Disposicion
Adicional Primera de la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero; por la naturaleza del
Emisor y a los efectos de este Programa, entiéndase que la referencia normativa a la
Disposicion Adicional Primera Ley 10/2014 comprende ambas dos).

(i1)) El 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 inspeccion tributaria y de desarrollo
de las normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los tributos (el “RD
1065/2007°) (adviértase que en la normativa de Vizcaya, el régimen de informacion
respecto de determinadas operaciones con Deuda Publica del Estado, participaciones
preferentes y otros instrumentos de deuda se regula en el articulo 55 del Decreto Foral de
la Diputacion Foral de Bizkaia 205/2008, de 22 de diciembre; de este modo, por la
naturaleza del Emisor y a los efectos de este Programa, entiéndase que la referencia
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normativa al articulo 44 del Real Decreto 1065/2007 comprende a ambos).

(i11)) LaLey 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta
de no Residentes y sobre el Patrimonio (la “Ley del IRPF”), modificada por la Ley
26/2014, de 27 de noviembre, asi como en los articulos 74 y siguientes del Real Decreto
439/2007, de 30 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y se modifica el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero (el “Reglamento del
IRPF”), modificado por el Real Decreto 1003/2014, de 5 de diciembre.

(iv) LaLey 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (la “Ley del IS”)
asi como los articulos 60 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades
aprobado por el Real Decreto 634/2015, de 10 de julio (el “Reglamento del IS™).

(v) El Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (la “Ley del IRNR”),
modificado por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre, y en el Real Decreto 1776/2004, de
30 de julio por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no
residentes (el “Reglamento del IRNR”).

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

22.1. Inversores personas fisicas con residencia fiscal en Espaiia
22.1.1. Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

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

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripcion o adquisicion del Pagaré y su valor de
transmision, amortizacion, canje o reembolso se integrara en la base imponible del ahorro del
ejercicio en el que se produzca la venta, amortizacion o reembolso, tributando al tipo impositivo
vigente en cada momento, establecido para el ejercicio de 2021 en el 19% (para los primeros
6.000 euros de renta del ahorro), del 21% (para las rentas comprendidas entre 6.000,01 euros y
50.000 euros), del 23% (para las rentas comprendidas entre 50.000,01 euros y 200.000 euros) y
del 26% (para rentas que excedan los 200.000 euros).

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

(1)  Los gastos de administracion y deposito de valores negociables, de acuerdo con el articulo
26 de la Ley del IRPF. A este respecto, se consideran como gastos de administracion y
deposito o custodia aquellos importes que repercutan las empresas de servicios de
inversion, entidades de crédito u otras entidades financieras que, de acuerdo con la Ley
del Mercado de Valores, tengan por finalidad retribuir la prestacion derivada de la
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realizacion 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.

(1))  Enel caso de transmision, reembolso o amortizacion de los valores, los gastos accesorios
de adquisicion y enajenacion, de acuerdo con el articulo 25.2.b) de la Ley del IRPF.

Asimismo, conforme al articulo 25.2.b) parrafo 4° 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 enajenacion de los titulos que
ocasionaron los mismas, se hubieran adquirido valores homogéneos.

Para proceder a la transmision o reembolso de los Pagarés se debera acreditar la adquisicion
previa de los mismos con intervencion de fedatarios o instituciones financieras obligadas a
retener, asi como por el precio por el que se realizo la operacion. La entidad emisora no podra
proceder al reembolso cuando el tenedor no acredite su condicion mediante el oportuno
certificado de adquisicion.

La retencion que se practique serd deducible de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso, a las
devoluciones previstas en la legislacion vigente:

(1) En el caso de rendimientos obtenidos por la transmision de los Pagarés, la entidad
financiera que actie por cuenta del transmitente serd la obligada a practicar la retencion
correspondiente.

(i1))  En el caso de rendimientos obtenidos por el reembolso y amortizacion, la entidad
obligada a retener sera la entidad emisora, salvo que se haya encomendado a una entidad
financiera la materializacion de esas operaciones, en cuyo caso serd esta ultima la
obligada a retener.

Asimismo, en la medida en que a los valores les resulte de aplicacion el régimen contenido en
la Disposicién Adicional Primera de la Ley 10/2014 seré de aplicacion, en los valores 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 Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de
aplicacion o, resultando de aplicacion, el periodo de amortizacion de los pagarés fuera superior
a 12 meses, resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacion.

22.1.2. Impuesto sobre el Patrimonio

Cada uno de los titulares de los Pagarés que sea persona fisica residente en territorio espafiol
esta sometido al Impuesto sobre el Patrimonio por la totalidad del patrimonio neto del que sea
titular 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 gravamenes que recaigan sobre dichos bienes
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o derechos. En particular, en el caso de los Pagarés, al tratarse de valores representativos de la
cesion a terceros de capitales propios, negociados en mercados organizados, se computaran, de
acuerdo con el articulo 13 de la Ley del IP, segin su valor de negociacion media del cuarto
trimestre de cada afio.

La tributacion 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 para el afo 2021 entre el 0,2 por 100 y el 3,5 por 100,
todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad
Autonoma.

Segun lo previsto en el Real Decreto-ley 18/2019, de 27 de diciembre, con efectos 1 de enero
de 2021 la cuota de este impuesto estd bonificada al 100%, no existiendo obligacion de
autoliquidar ni de presentar declaracion alguna. No obstante, como el devengo de este impuesto
se produce el 31 de diciembre, se podran introducir modificaciones con anterioridad al devengo
que afecten al ejercicio 2021, que puedan conllevar la prérroga del mismo como ocurrié en
egjercicios previos a través de la correspondiente ley de presupuestos generales del Estado o del
Real Decreto-ley 18/2019.

22.1.3. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Pagarés a titulo lucrativo (por causa de muerte -herencia o legado- o
donacion) en favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al [ISyD en los términos
previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de los
valores, y sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad
Autonoma.

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 Espaifia
22.2.1. Impuesto sobre Sociedades

Los sujetos pasivos del IS integraran en sus respectivas bases imponibles el importe integro de
los rendimientos derivados de los Pagarés en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes de
la Ley del IS.

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de estos activos financieros
estan exceptuados de la obligacion de retener siempre que los Pagarés (i) estén representados
mediante anotaciones en cuenta, y (ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores
espaiol, o en el MARF. En caso contrario, la retencidon con el caracter de pago a cuenta del IS
se practicard al tipo actualmente en vigor del 19% en el ejercicio 2021. La retencion a cuenta
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que en su caso se practique, sera deducible de la cuota del IS.

El procedimiento para hacer efectiva la excepcion a la obligacion de retener descrita en el
parrafo anterior sera 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, de 27 de julio.

Para proceder a la transmisién o reembolso de los activos se deberd acreditar la adquisicion
previa de los mismos con intervencion de fedatarios o instituciones financieras obligadas a
retener, asi como por el precio por el que se realizo la operacion. 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 acttie por cuenta
del transmitente serd la obligada a retener; en el caso de rendimientos obtenidos por el
reembolso, la entidad obligada a retener serd la entidad emisora o la entidad financiera
encargada de la operacion.

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 exencion 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
redaccion 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 aplicacion, el periodo de amortizacion de los pagarés fuera superior
a 12 meses, resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacion.

22.2.2. Impuesto sobre el Patrimonio
Las personas juridicas no estan sujetas al IP.
22.2.3. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del ISyD.

22.3. Inversores no residentes en territorio espaol

22.3.1. Impuesto sobre la Renta de no residentes: Inversores no residentes en Espaiia con
establecimiento permanente

A los inversores no residentes con establecimiento permanente en Espafa les es de aplicacion
el régimen tributario descrito para los inversores personas juridicas residentes en Espafia.

22.3.2. Impuesto sobre la Renta de no residentes: Inversores no residentes en Esparia sin
establecimiento permanente

Los rendimientos de los Pagarés obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia
que actuen, a estos efectos, sin establecimiento permanente, tributaran con arreglo a las normas
de la Ley del IRNR.

No obstante, en la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la Disposicion Adicional
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Primera de la Ley 10/2014 y, cuando sea aplicable, el inversor no residente sin establecimiento
permanente acredite su condicidn, 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. En caso contrario, los rendimientos
derivados de la diferencia entre el valor de amortizacion, transmision, reembolso o canje de los
valores emitidos bajo este Programa y su valor de suscripcién o adquisicion, obtenidos por
inversores sin residencia fiscal en Espafa, quedaran sujetos, con caracter general, a retencion al
tipo impositivo del 19% del ejercicio 2021, sin perjuicio de los que resulte de los convenios para
evitar la doble imposicion firmados por Espafia o de la aplicacion de exenciones domésticas.

En los valores emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, para que sea aplicable la exencién
mencionada en el parrafo anterior, sera necesario cumplir con el procedimiento previsto en el
articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redaccion 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 aplicacion, el periodo de amortizacion de los pagarés fuera superior
a 12 meses, resultardn de aplicacion las obligaciones generales de informacion.

22.3.3. Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los convenios para evitar la doble imposicion, estan sujetas al
IP, con caracter general, las personas fisicas que no tengan su residencia habitual en Espafna de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la Ley del IRPF, que sean titulares a 31 de
diciembre de cada afo natural, de bienes situados o derechos ejercitables en el mismo si bien
los sujetos pasivos podran practicar la minoracién correspondiente al minimo exento por
importe de 700.000 euros, aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos
tipos marginales oscilan para el afio 2021 entre el 0,2% y el 3,5%.

No obstante lo anterior, estardn exentos del IP los valores cuyos rendimiento estén exentos en
virtud de lo dispuesto en la Ley del IRNR.

Como el devengo de este impuesto se produce el 31 de diciembre, pueden introducirse
modificaciones con anterioridad al mismo.

Asimismo, para la determinacién de la cuota por este impuesto es necesario notar que, de
acuerdo con la sentencia del Tribunal de Justicia de la Union Europea de 3 de septiembre de
2014 (asunto C-127/12), que conllevé la modificacion de la Disposicion Adicional Cuarta de la
Ley del IP, los contribuyentes no residentes que sean residentes en un Estado miembro de la
Union Europea o del Espacio Econémico Europeo tendran derecho a la aplicacion de la
normativa propia aprobada por la Comunidad Autonoma 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 espafiol.

Para la aplicacion de lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicion, serad
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
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en el que se especifique expresamente la residencia a los efectos previstos en el convenio.
22.3.4. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los convenios de doble imposicion suscritos por Espaiia, las
adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espaia, y cualquiera que
sea la residencia del transmitente, estaran sujetas al ISyD cuando la adquisicion lo sea 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%..

Para la aplicacion de lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicion, serd
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.
Asimismo, de acuerdo con la Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unidon Europea de 3 de
diciembre de 2014, en el caso de la adquisicién de bienes y derechos por herencia, legado o
cualquier otro titulo sucesorio, siempre que el causante hubiera sido residente en un Estado
miembro de la Unidon Europea o del Espacio Econdémico Europeo, distinto de Espana, los
contribuyentes tendran derecho a la aplicacion de la normativa propia aprobada por la
Comunidad Autéonoma, con caracter general, en donde se encuentre el mayor valor de los bienes
y derechos del caudal relicto situados en Espafia. En caso de que el causante hubiera sido
residente en el territorio de alguna Comunidad Autéonoma, los contribuyentes no residentes que
sean residentes en un Estado Miembro de la Union Europea o Espacio Economico Europeo
podrén aplicar la normativa de la Comunidad Auténoma donde haya sido residente el causante.

De igual forma, en la adquisicion de bienes muebles por donacidon o cualquier otro negocio
juridico a titulo gratuito e intervivos, los contribuyentes no residentes, que sean residentes en
un Estado miembro de la Union Europea o del Espacio Econémico Europeo, tendran derecho a
la aplicacion de la normativa propia aprobada por la Comunidad Autonoma 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 numero 62/2017) en las que determina que los sujetos residentes
fuera de la Unién Europea y del Espacio Econdémico Europeo también pueden beneficiarse de
las bonificaciones autonémicas del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones como cualquier
ciudadano espaiiol o residente en la Union Europea y en el Espacio Economico Europeo; el
Tribunal Supremo concluye a este respecto que lo contrario supone una vulneracion de la
libertad de circulacion de capitales que, como el Tribunal de Justicia de la Unidon Europea ha
manifestado reiteradamente, aplica a paises terceros.

En este sentido, hasta la fecha, la normativa interna del impuesto no ha sido modificada para
incorporar el criterio del Tribunal Supremo manifestado en las citadas sentencias, que crean
jurisprudencia. No obstante, la Direccion General de Tributos del Ministerio de Hacienda, en
contestaciones a consultas vinculantes V0417-20 y V0418-20, ha admitido la posibilidad de que
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este grupo de contribuyentes pueda optar también por aplicar la normativa de las Comunidades
Autonomas.

Se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores fiscales.

22.4. Obligaciones de informacion

Para que sea de aplicacion la exencion contenida en la Ley 10/2014, deberan cumplirse las
obligaciones de informacion contempladas en el articulo 44 del RD 1065/2007 que se resumen
a continuacion.

En el supuesto de Valores registrados originariamente en una entidad de compensacion y
liquidacion de Valores domiciliada en Espana, las entidades que mantengan los valores
registrados en sus cuentas de terceros, asi como las entidades que gestionan los sistemas de
compensacion y liquidacion de valores con sede en el extranjero que tengan un convenio con la
citada entidad de compensacion y liquidacion de valores domiciliada en Espafa, deberan
suministrar al Emisor de los Pagarés, en cada pago de rendimientos, una declaracion que, de
conformidad con lo que conste en sus registros, incluya la siguiente informacion respecto de los
Valores, conforme al Anexo a dicho Real Decreto 1065/2007:

o Identificacion de los Valores.
« Fecha de reembolso.
« Importe total a reembolsar.

. Importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas.

. Importes a reembolsar que deban abonarse por su importe integro (que seran aquellos
rendimientos abonados a todos aquellos inversores que no sean contribuyentes del
IRPF).

Esta declaracion deberd presentarse el dia habil anterior a la fecha de amortizacion de los
Pagarés, reflejando la situacion al cierre del mercado de ese mismo dia. La falta de presentacion
de la mencionada declaracion por alguna de las entidades obligadas en la fecha prevista
anteriormente determinara, para el Emisor o el Agente de Pagos autorizado, la obligacion de
abonar los rendimientos que correspondan a dicha entidad por el importe liquido que resulte de
la aplicacion del tipo general de retencion (actualmente el 19 por 100) a la totalidad de éstos.

No obstante, si antes del dia 10 del mes siguiente al mes en que venzan los rendimientos
derivados de los valores, la entidad obligada presentara la correspondiente declaracion, el
Emisor o el Agente de Pagos procederan, tan pronto como cualquiera de ellos reciban esta
declaracion, a abonar las cantidades retenidas en exceso.

Todo lo anterior sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caracter
general en la normativa tributaria.
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22.5. Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de los Pagarés

La adquisicién y, en su caso, posterior transmision de los Pagarés, estaran sujetas y exentas del
Impuesto sobre el Valor Anadido y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas
y Actos Juridicos, de conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del IVA (la “Ley
del IVA”) y el 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, 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 publicara 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

23.1. Colocacion por las Entidades Colaboradoras

Cada una de las Entidades Colaboradoras podré 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, entre
las 10:00 y 14:00 horas (CET), 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 emision y desembolso, la fecha de vencimiento, asi
como el resto de los términos de cada emision colocada por cada Entidad Colaboradora se
determinard mediante acuerdo entre el Emisor y la Entidad Colaboradora en cuestion. Los
términos de dicho acuerdo serdn confirmados mediante el envio al Emisor por parte de la
Entidad Colaboradora de que se trate de un documento que 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 senal de confirmacion.

En caso de suscripcion originaria por una Entidad Colaboradora para su posterior transmision a
los inversores cualificados y/o clientes profesionales, se deja constancia de que el precio al que
la Entidad Colaboradora de que trate transmita los Pagarés sera el que libremente se acuerde
entre los interesados, que podria no coincidir con el precio de emision (es decir, con el importe
efectivo).
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23.2. Emision y suscripcion de los Pagarés directamente por inversores finales

Asimismo, este Programa prevé la posibilidad de que inversores finales que tengan la
consideracion de inversores cualificados (tal y como estos se definen en el articulo 39 del Real
Decreto 1310/2005 o la norma que 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 legislacion vigente.

En tales casos, el importe, el tipo de interés, la fecha de emision y desembolso, la fecha de
vencimiento, asi como el resto de los términos de cada emision asi acordada seran los pactados
por el Emisor y los inversores finales de que se trate con ocasion de cada emision concreta.

25. COSTES DE TODOS LOS SERVICIOS DE ASESORAMIENTO LEGAL,
FINANC,IERO, AUDITOBIA Y OTROS SERVIC,IOS 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 ocasion de la emision/incorporacion de los Pagarés ascienden a un total de

noventa y ocho mil euros (98.000.-€) aproximadamente, sin incluir impuestos (asumiendo la
emision de cien millones de euros (100.000.000.-€) bajo el Programa), incluyendo las tasas de

MARF ¢ IBERCLEAR.

26. SOLICITUD DE INCORPORACION DE LOS PAGARES AL MARF

25.1. Plazo de incorporacion

Se solicitara la incorporacion de los Pagarés descritos en este Documento Base Informativo en
el sistema multilateral de negociacion denominado Mercado Alternativo de Renta Fija (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 emision correspondiente.

A estos efectos, se recuerda que, como ya se ha indicado en los apartados anteriores, la fecha
de emision coincide con la fecha de desembolso.

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 haran publicos los motivos del retraso a
través de la correspondiente comunicacion de informacion relevante en la pagina web del
MAREF, sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual en que pueda incurrir el Emisor.

MARF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacion (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
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de la Union Europea en materia del mercado de valores, constituyéndose en un mercado
alternativo, no oficial, para la negociacion 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 ningtn tipo de verificacion o
comprobacion en relacion 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 intervencion del MARF suponga una manifestacion o reconocimiento sobre el caracter
completo, comprensible y coherente de la informacion contenida en la documentacion aportada
por el Emisor.

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 contratacion de
estos activos financieros con anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a los Pagarés
como valores negociables.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que se exigen
para la incorporacion, permanencia y exclusion de los Valores en MARF, segun la legislacion
vigente y los requerimientos de su organismo rector, aceptando cumplirlos.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos para el registro y liquidacion en
IBERCLEAR. La liquidacion de las operaciones se realizaré a través de IBERCLEAR.

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

Se informara de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés a través de la pagina web del
MAREF (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 de este Programa.

En Madrid, el 14 de septiembre de 2021.

Como responsable del Documento Base Informativo:

D. David Ruiz de Andrés

p-p.
Consejero Delegado

GRENERGY RENOVABLES, S.A.
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ANEXO 1

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EMISOR
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS CERRADOS A 31 DE
DICIEMBRE DE 2019 Y A 31 DE DICIEMBRE DE 2020



CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EMISOR
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO CERRADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2020

https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2021/12/Cuentas-anuales-individuales-2020-sin-firmas-informe-de-
auditoria.pdf




CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EMISOR
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO CERRADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2019

https://grenergy.eu/wp-content/uploads/2020/02/Cuentas-anuales-
consolidadas-junto-con-informe-de-auditoria-2019.pdf
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