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AUDAX RENOVABLES, S.A.

Balance de situacion
(Cifras expresadas en miles de Euros)

BALANCE DE SITUACION - AUDAX RENOVABLES, S.A.

ACTIVO 31/12/2018 31/12/2017 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2018  31/12/2017
ACTIVO NO CORRIENTE 304.194 90.848 PATRIMONIO NETO 159.099 88.368
Inmovilizado intangible 1.983 6 Fondos propios 151.843 88.368
Inmovilizado material 1.810 3 Capital 308.204 98.003
Inversiones en empresas del grupo y asociadas alargo plazo 295.145 89.776 Prima de emisién 420.316 278.948
Instrumentos de patrimonio 173.511 56.842 Reservas (596.652) (296.218)
Créditos a empresas 121.634 32.934 Resultado del ejercicio 19.975 7.635
Inversiones financieras alargo plazo 5.086 1.063 Ajustes por cambio de valor 7.256 -
Instrumentos de patrimonio 11 - Operaciones de cobertura 7.256 -
Créditos a terceros (5) -
Valores representativos de deuda 45 -
Derivados 1.329 - PASIVO NO CORRIENTE 112.985 6.134
Otros activos financieros 3.706 1.063 Provisiones alargo plazo - -
Activos por impuestos diferidos 170 - Deudas alargo plazo 106.758 54
Obligaciones y otros valores negociables 98.158 -
ACTIVO CORRIENTE 133.205 10.289 Deudas con entidades de crédito 8.600 -
Existencias 4.079 - Otros pasivos financieros - 54
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 60.210 420 Deudas con empresas del grupo y asociadas alargo plazo - 1.872
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 56.512 - Otros pasivos no corrientes 438 583
Clientes, empresas del grupo y asociadas 3.099 414 Pasivos por impuestos diferidos 5.789 3.625
Deudores varios 189 4
Personal (3) -
Activos por impuesto corriente 263 2
Otros créditos con las Administraciones Plblicas 150 - PASIVO CORRIENTE 165.315 6.635
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 6.637 9.620 Deudas acorto plazo 103.031 4.608
Créditos a empresas 5.731 7.425 Obligaciones y otros valores negociables 67.985 -
Otros activos financieros 906 2.195 Deudas con entidades de crédito 35.046 4.608
Inversiones financieras a corto plazo 20.912 - Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 8.026 1.109
Instrumentos de patrimonio 2.391 - Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 53.633 334
Créditos a terceros 511 - Proveedores 26.360 -
Valores representativos de deuda 636 - Proveedores empresas del grupo 1.044 -
Derivados 8.345 - Acreedores varios 13.133 197
Otros activos financieros 9.029 - Personal (remuneraciones pendientes de pago) 212 15
Periodificaciones acorto plazo 7.060 - Pasivos por impuesto corriente (35) -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 34.307 249 Otras deudas con las Administraciones Publicas 12.919 122
Otros pasivos corrientes 625 584
TOTAL ACTIVO 437.399 101.137 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 437.399 101.137

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos




AUDAX RENOVABLES, S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias
(Cifras expresadas en miles de Euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS - AUDAX RENOVABLES, S.A.

2018 2017

Importe neto de lacifrade negocios 480.647 5.060
Ventas 470.390 -
Prestaciones de servicios 10.257 1.698
Otros - 3.362
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 56 -
Aprovisionamientos (448.753) -
Consumo de mercaderias (438.834) -
Trabajos realizados por otras empresas (9.919) -
Otros ingresos de explotacion 4542 -
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 4.542 -
Gastos de personal (8.884) (852)
Sueldos, salarios y asimilados (7.236) (720)
Cargas sociales (1.621) (132)
Otros costes sociales 27) -
Otros gastos de explotacién (13.360) (573)
Servicios exteriores (7.118) (567)
Tributos (3.333) (6)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (2.461) -
Otros gastos de gestion corriente (448) -
Amortizacion del inmovilizado (939) 2
Excesos de provisiones 13 -
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (6) 28
Deterioro y pérdidas 3) 28
Resultado por enajenacion y otras. (3) -
RESUL TADO DE EXPLOTACION 13.316 3.661
Ingresos financieros 8.870 -
De participaciones en instrumentos de patrimonio 2.466 -
En empresas del grupo y asociadas 2.466 -

De valores negociables, préstamos y otros instrumentos financieros 6.404 -
En empresas del grupo y asociadas 4.901 -

En terceros 1.503 -
Gastos financieros (8.126) (313)
Por deudas con terceros (6.591) (313)
Otros gastos financieros (1.535) -
Diferencias de cambio (70) 221
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7.561 832
Reversién/(Deterioro) y ganancias/(pérdidas) 5.605 390
Resultado por enajenacion y otras. 1.956 442
RESULTADO FINANCIERO 8.235 740
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 21.551 4.401
Impuestos sobre beneficios (1.576) 3.234
RESULTADO DEL EJERCICIO 19.975 7.635

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos




AUDAX RENOVABLES, S.A.
Estado de cambios en el patrimonio neto
(Cifras expresadas en miles de Euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

2018 2017

Resultado de lacuentade pérdidas y ganancias 19.975 7.635
Partidas que van a ser clasificadas a resultados (253) -
Por cobertura de flujos de efectivo (337) -
Efecto fiscal 84 -
Total ajustes cambio de valor (253) -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 19.722 7.635

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos



B)

AUDAX RENOVABLES, S.A.
Estado de cambios en el patrimonio neto
(Cifras expresadas en miles de Euros)

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Cgpital Prin?gfie Reservas Res.ultac.ic.) del Aju.stes por TOTAL
escriturado emision ejercicio cambio de valor

SALDO FINAL ANO 2016 98.003 278.948 (264.970) (31.248) - 80.733
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 7.635 - 7.635
Otras variaciones del patrimonio neto

- Otros movimientos - - - - -

- Distribucién resultado - - (31.248) 31.248 - -
SALDO FINAL ANO 2017 98.003 278.948 (296.218) 7.635 - 88.368
Efectos fusion inversa Audax Energia (Nota 11.a) 210.201 141.368 (356.103) - 7.509 2.975
Aportacion de capital no dineraria - - 48.034 - 48.034
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 19.975 (253) 19.722
Otras variaciones del patrimonio neto

- Distribucion resultado - - 7.635 (7.635) - -
SALDO FINAL ANO 2018 308.204 420.316 (596.652) 19.975 7.256 159.099

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos



AUDAX RENOVABLES, S.A
Estado de flujos de efectivo
(Cifras expresadas en miles de Euros)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO - AUDAX RENOVABLES, S.A.

2018 2017
Resultado del ejercicio antes de impuestos 21.551 4.401
Ajustes del resultado: (5.107) (1.136)
Amortizaciones del inmovilizado 939 2
Correcciones valorativas por deterioro (13) (390)
Variacién provisiones 2.461 -
Resultados por baja y enajenacion de inmovilizado (6) (442)
Resultados por baja y enajenacion de instrumentos financieros (7.561) -
Ingresos financieros (8.870) -
Gastos financieros 8.126 313
Diferencias de cambio 70 (221)
Ingresos por dividendos - (398)
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros (253) -
Cambios en el capital corriente: 12.567 (1.611)
Existencias (4.079) -
Deudores y otras cuentas a cobrar 4.678 461
Otros activos corrientes 1.828 318
Acreedores y otra cuentas a pagar 15.080 (2.706)
Otros pasivos corrientes 9 316
Cobros (pagos) por impuestos sobre beneficios (4.949) -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 744 85
Pagos de intereses (8.126) (313)
Cobros de dividendos - 398
Cobros de intereses 8.870 -
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién 29.755 1.739
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (76.127) (4.460)
Empresas del grupo y asociadas - (4.256)
Adquisicién de inmovilizado (1.248) (7)
Otros activos financieros (74.879) (197)
Cobros por desinversiones 62.717 5.054
Empresas del grupo y asociadas 44.556 -
Baja de inmovilizado 135 -
Otros activos financieros 18.026 5.054
UNIDAD DE NEGOCIO 40.974 -
Flujos de efectivo de las actividades de inversion 27.564 594
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero: (23.261) (2.128)
Devolucién y amortizacion de:
Deudas con entidades de crédito 41.314 -
Otras deudas (64.574) (2.128)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (23.261) (2.128)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 34.058 205
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 249 44
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 34.307 249

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos



AUDAX RENOVABLES, S.A.
Notas explicativas de los estados financieros resumidos del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

1. Informacién general

Audax Renovables, S.A., anteriormente denominada Fersa Energias Renovables, S.A. (en
adelante la Sociedad o Audax Renovables) se constituyé en Barcelona el dia 10 de julio de 2000
como sociedad an6nima por tiempo indefinido.

Su domicilio social se encuentra en Avenida Navarra, n°® 14, Badalona.

Su objeto social es la promocion de todo tipo de actividades relacionadas con la produccién de
energia eléctrica a partir de fuentes de energias renovables, a cuyo efecto podra constituir,
adquirir y detentar acciones, obligaciones, participaciones y derechos en Sociedades Mercantiles
cuyo objeto social lo constituya la promocién, construccién y explotacién de instalaciones de
produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energias renovables.

Adicionalmente, podra adquirir, tener, administrar y enajenar toda clase de titulos, valores,
activos financieros, derechos, cuotas o participaciones en empresas individuales o sociales, todo
ello por cuenta propia, excluyendo la intermediacién y dejando a salvo de la legislacion propia
del Mercado de Valores y de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Accionistas aprobd la
operacion de fusion por absorcion de Audax Energia, S.A.U. (absorbida legal y anterior accionista
mayoritario) por parte de Audax Renovables, S.A. (absorbente legal), quedando, por tanto, Audax
Renovables, S.A. como sociedad resultante de la fusion, con la consiguiente disolucién sin
liquidaciéon de Audax Energia, S.A.U. Esta operacion se ha inscrito en el Registro Mercantil de
Barcelona con fecha 25 de enero de 2019.

Audax Energia, S.A.U. se constituyé en Espafia el dia 30 de octubre de 2007 como sociedad
limitada (anteriormente denominada Audax Aplicaciones, S.L.), por un periodo de tiempo
indefinido.

Para formalizar la fusion, la Junta General de Accionistas de la sociedad absorbente legal, Audax
Renovables, S.A., adopté el acuerdo de ampliar su Capital social en 210.201.093,20 de euros,
mediante la emisién de 300.287.276 acciones iguales a las ya existentes, acumulables e
indivisibles de 0,70 euros de valor nominal cada una, las cuales han sido atribuidas en su
totalidad al Accionista Unico de la Sociedad absorbida, Eléctrica Nuriel, S.L.U. (anteriormente,
Banana Phone, S.L.U.). Dichas acciones se han emitido con una prima de emision de
0,4770775549 euros, por accion, es decir 141.367.906,98 euros.

Las nuevas acciones resultantes del referido aumento ha sido objeto de canje a razén de
300.287.276 acciones nuevas de Audax Renovables, S.A. (Sociedad absorbente) por las
1.800.000.000 acciones de Audax Energia, S.A.U. (Sociedad absorbida), sin compensacion
complementaria en dinero. Dicho canje se ha establecido sobre la base del valor real del
patrimonio fusionado. El método principal de valoracion utilizado para determinar la ecuacién de
canje se ha basado en el descuento de flujos de caja sobre planes de negocio futuro, habiendo
sido revisadas estas valoraciones por un experto independiente.

Con fecha anterior a la operacion de fusién inversa se han realizado las siguientes operaciones
preparatorias:

- Enfecha 28 de junio de 2018, se aprobd la fusién por absorcién de Banana Phone, S.L.U.
como sociedad absorbente, y Eléctrica Nuriel, S.L.U., como sociedad absorbida. Fruto
de esta fusion Banana Phone, S.L.U. pasa a ser titular del 100% de las acciones de
Audax Energia, S.A.U. Posteriormente, Banana Phone, S.L.U, modificé su denominacion
social a Eléctrica Nuriel, S.L.U.

- En fecha 28 de junio de 2018, se aprobé la fusién por absorcion de Audax Energia
S.A.U., como sociedad absorbente, y A-DOS Energia S.L.U. y Orus Energia S.L.U.,
como sociedades absorbidas. Esta operacion es una fusion entre sociedades hermanas
participadas al 100% por el mismo socio Unico, Banana Phone, S.L.U. (Nota 11).



AUDAX RENOVABLES, S.A.
Notas explicativas de los estados financieros resumidos del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

- Enfecha 19 de octubre de 2018, se ha realizado una amplicacién de capital no dineraria
de Audax Energia, S.A.U. mediante la cual el socio Unico de esta sociedad aport6 el
100% de las participaciones de la sociedad denominada ADS Energy 8.0, S.L.U. y el
80% de las participaciones de la sociedad denominada Eryx Investments 2017, S.L.
(Nota 11).

Todas estas operaciones han quedado debidamente inscritas en el Registro Mercantil de
Barcelona durante el ejercicio 2018.

Como consecuencia de la fusién entre Audax Renovables y Audax Energia, se amplia el objeto
social para incluir la comercializacién de energia, compraventa de electricidad, incluida la
importacion y exportacion, comercializacion de combustibles para la produccion de energia, la
comercializacion de gas natural, de derechos de emisibn de CO2 y comercializacion de
telecomunicaciones; y todas aquellas actividades accesorias a las anteriores y que sean
necesarias para su desarrollo.

Como consecuencia de la fusién entre Audax Renovables y Audax Energia, Audax Renovables,
S.A., se convierte en la sociedad dominante de un grupo de entidades dependientes, negocios
conjuntos y empresas asociadas que se dedican a la produccion de energia eléctrica a partir de
fuentes de energias renovables y a la comercializacién de energia, que constituyen el Grupo
Audax Renovables (en adelante Grupo Audax Renovables o el Grupo).

Asimismo, el Grupo Audax Renovables se integra en el Grupo Excelsior, cuya sociedad
dominante es Excelsior Times, S.L.U., con domicilio social en Avenida Navarra, n® 14, Badalona.
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Excelsior del ejercicio 2017, que se han formulado
el 29 de marzo de 2018 y estan depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

Las acciones de Audax Renovables, S.A., estadn admitidas a cotizacion en el mercado continuo
de la bolsa espafiola. Las cuentas anuales de Audax Renovables S.A. y las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Audax Renovables al 31 de diciembre de 2017 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas el 27 de junio de 2018 y estan depositadas en el Registro Mercantil
de Barcelona.

2. Bases de presentacion de los estados financieros resumidos

Los estados financieros adjuntos han sido obtenidos de los registros contables de la Sociedad y
se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de
aplicacion y en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de la Sociedad
y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio.

Las cifras contenidas en el balance de situacién, en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
estado de ingresos y gastos reconocidos, en el estado total de cambios en el patrimonio neto, en
el estado de flujos de efectivo y en esta memoria se muestran en miles de euros, salvo lo indicado
expresamente en otra unidad.

Dichos estados financieros resumidos deberan ser leidos en conjunto con las cuentas anuales
del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2017, que han sido preparadas de acuerdo al Plan
General Contable espafiol. En consecuencia, no ha sido preciso repetir ni actualizar
determinadas notas o estimaciones incluidas en las mencionadas cuentas anuales. En su lugar,
las notas explicativas seleccionadas adjuntas incluyen una explicacion de los sucesos o
variaciones que resulten, en su caso, significativos para la explicacién de los cambios en la
situacién financiera y en los resultados de las operaciones, de los resultados globales y de los
flujos de efectivo de la Sociedad desde el 31 de diciembre de 2017.



AUDAX RENOVABLES, S.A.
Notas explicativas de los estados financieros resumidos del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

Comparacién de la informacién

Como requiere el Plan General de Contabilidad, la informacién contenida en los presentes
estados financieros resumidos del ejercicio 2018 se presenta Unica y exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2017.

Como consecuencia de la operacion de fusion de Audax Renovables, S.A. con su accionista
mayoritario, siguiendo los criterios de la Norma de Registro y Valoracion 21. Apartado 2.2., desde
el 1 de enero de 2018 se integran en el Balance, la Cuenda de Resultados y en el Estado de
Flujos de Efectivo, respectivamente, los activos netos, ingresos y gastos, y flujos de efectivo de
Audax Energia, S.A.U.

Hasta el ejercicio 2017, Audax Renovables realizaba exclusivamente la actividad de Holding de
un grupo de sociedades, por lo que su cifra de negocios incluia, entre otros, dividendos e ingresos
financieros por préstamos concedidos con filiales, de acuerdo a la respuesta del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas publicada en el BOICAC 79. A partir de 2018, la actividad
de Audax Renovables deja de ser puramente Holding y como consecuencia de lo anterior, los
referidos ingresos se han clasificado como financieros en la cuenta de resultados del ejercicio
2018.

Empresa en funcionamiento

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad presenta un fondo de maniobra negativo por un importe
de 28.974 miles de euros. Este fondo de maniobra se debe, principalmente, a la evolucion normal
del negocio y se espera lograr el equilibrio con los resultados generados por el propio Grupo en
un futuro. Asimismo, con fecha 13 de febrero de 2019 la Sociedad ha renovado su actual
programa de pagarés por importe de 50.000 miles de euros (Nota 13) con vencimiento en 2019,
con un nuevo programa con un importe ampliado de hasta 75.000 miles de euros y con plazos
de amortizacion de hasta 24 meses.

Como consecuencia del proceso de fusién mencionado en la Nota 1, y de los criterios de
reconocimiento y valoracion aplicables a este tipo de transacciones, los impactos negativos en
reservas de la operacion de fusion inversa de 356.103 miles de euros han situado los fondos
propios de la Sociedad por debajo de la mitad de su capital social, lo que supone un desequilibrio
patrimonial segun el articulo 363 de la Ley de sociedades de capital. Los Administradores de la
Sociedad tienen previsto incluir en el orden del dia de la Junta General Ordinaria de Accionistas
de Audax Renovables, S.A. un punto para una reduccién del valor nominal de las acciones con
el objetivo restablecer su equilibrio patrimonial y situar su patrimonio en un estado 6ptimo para
poder proceder a realizar, si se diesen las circunstancias, repartos de dividendo futuros.

3. Marco regulatorio

A continuacién se describen las principales caracteristicas de la regulacién aplicable a la que
esta sujeta la actividad desarrollada por el Grupo Audax Renovables en los principales paises
en donde opera.

a) Segmento comercializacién de energia

Espafia

La regulacion del sector eléctrico estd recogida basicamente en la Ley 24/2013, de 26 de
diciembre del Sector Eléctrico, que derogd y sustituyd a partir de la mencionada fecha la Ley
54/1997, de 27 de noviembre, que recogia hasta entonces la regulacion béasica de dicho sector.
Los aspectos mas significativos que regula la Ley 24/2013 y la normativa de desarrollo posterior
son los siguientes:

e Laproduccién de energia eléctrica se desarrolla en un régimen de libre competencia.
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e Eltransporte, la distribucién y la gestién econdmica y técnica del sistema tienen caracter de
actividades reguladas.

e Elsuministro de energia eléctrica esta completamente liberalizado y todos los consumidores
deben contratar el suministro de electricidad con una comercializadora. Desde el 1 de julio
de 2009, aquellos consumidores que relinan unas determinadas caracteristicas pueden
optar por contratar la electricidad con una Comercializadora de ultimo recurso (CUR)
siéndoles de aplicacién la Tarifa de Ultimo Recurso (en adelante, “TUR”). Con la Ley
24/2013, el concepto de TUR quedé sustituido por el de “Precio voluntario para el pequeio
consumidor” (PVPC), y el de CUR por el de “Comercializador de referencia”, quedando el
término TUR reservado para la tarifa reducida a aplicar a los consumidores vulnerables o a
la tarifa desincentivadora para los consumidores que transitoriamente carezcan de
comercializador. Mediante el Real Decreto-Ley 17/2013 desaparecen también las subastas
“CESUR” como mecanismo de fijacion del componente del precio de la energia para las
tarifas de ultimo recurso (actual PVPC).

e Los peajes de acceso son unicos en todo el territorio nacional y son recaudados por las
distribuidoras que actian como agente de cobro del sistema eléctrico.

Tarifa eléctrica para 2018:

La Orden ETU/1282/2017, de 27 de diciembre, establece los peajes de acceso a partir de 1 de
enero de 2018.

Por otra parte cabe indicar que con fecha 25 de septiembre de 2010 se public6 el Real Decreto
1202/2010, de 24 de septiembre, por el que se establecen los plazos de revision de los peajes
de acceso a las redes de transporte y distribucion de energia eléctrica. De acuerdo con este Real
Decreto, la revision de los peajes de acceso sera anual, si bien el Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio podré revisarlos con una periodicidad méxima trimestral en ciertos supuestos:

- Eventuales desfases temporales por desajustes en las liquidaciones de las actividades
reguladas en el sector eléctrico.

- Cambios regulatorios en los costes regulados.

- Excepcionalmente, cuando se produzcan circunstancias especiales que afecten a los
costes regulados o los parametros utilizados para su calculo.

El pasado 6 de octubre de 2018 se publicé en el BOE el Real Decreto-ley 15/2018, de 5 de
octubre, de medidas urgentes para la transicion energética y la proteccion de los consumidores.

Dicho RDL contiene medidas de proteccién de los consumidores, agrupadas en dos capitulos:
un primer capitulo dedicado a los consumidores vulnerables y la lucha contra la pobreza
energética; y un segundo capitulo, que contiene medidas tendentes a aumentar la informacién,
proteccion y racionalizacion de los mecanismos de contratacién, aumentando la proteccion del
conjunto de los consumidores de electricidad.

Italia

El origen de la reforma del sistema eléctrico italiano se inicid en el afio 1999, en el que se public
el Decreto Legislativo n°79/1999 (“La ley Bersani”), cuyo objetivo era la implantacion de la
directiva Europea 96/92/CE sobre la creacién de un mercado interno de la energia. Para ello, se
constituyo el “Gestore dei Mercati Energetici S.p.A” (GME), sociedad controlada por el “Gestore
dei Servizi Energetici S.p.A.” (GSE), responsable de la organizacion y de la gestién del mercado
eléctrico y del gas natural (ley n® 99/2009).

A partir del 1 de Abril 2004 se puso en marcha el IPEX (Italian Power Exchange) en el que se
calcula para los consumidores italianos un precio Unico ponderado, aunque las remuneraciones
para los generadores son con precios zonales. El texto integrado de la Disciplina del Mercato
Elettrico y los anexos conexos se actualizaron mediante el decreto ministerial del 21 septiembre
2016 y prevén que:
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- Ladistribucién, medida y venta de gas y electricidad estan sujetas a las disposiciones
de las leyes vigentes y a la regulacion por la “Autorita di Regolazione per Energia Reti
e Ambiente” (ARERA) (Ley n°481, 14/11/1995 y modificaciones).

- La transmisién y el equilibrio de los flujos energéticos son actividades reguladas por
Terna Spa. (Decreto Legislativo del 20/04/2005, modificado por el DL del 15/12/2010).

El proceso de liberacion del mercado finalizé en julio de 2007, donde todo tipo de cliente, tanto
doméstico como no doméstico, podia elegir libremente su propio proveedor. La nueva ley del 4
de agosto de 2017, n® 124, "Legge annuale per il mercato e la concorrenza" establece a partir
del 1 de julio de 2019 el fin de la proteccion de precios proporcionada por la ARERA. A partir de
esa fecha, la Autoridad dejara de definir y actualizar trimestralmente las condiciones econémicas
para el suministro de electricidad y gas natural para clientes domésticos y pequefias empresas
a causa de la desaparicion del “Servizio di Maggior Tutela”.

Holanda

La regulacion del sector eléctrico en los Paises Bajos se refleja principalmente en la Ley de
Electricidad de 1998 y la Ley del Gas. Los principales aspectos que rigen esta ley son los
siguientes:

- Reglas relativas a la produccién, el transporte, el comercio y el suministro de electricidad y gas:

El 1 de julio de 2018 entr6 en vigor la Ley de 9 de abril de 2018 que modifica la Ley de electricidad
de 1998 y la Ley del Gas (progreso de la transicidn energética). El objetivo de esta ley es eliminar
los obstaculos existentes a la transicion energética y, por lo tanto, hacer que la Ley de
Electricidad de 1998 y la Ley del Gas sean factibles a futuro.

Desde el 1 de julio de 2004, el mercado de la energia se ha liberalizado. El gobierno holandés
ha liberalizado el mercado de la energia para promover la competencia entre proveedores y dar
a los consumidores la libertad de elegir su propio proveedor de energia. El mercado holandés de
electricidad al por mayor es también un mercado liberalizado en el que todos los clientes son
libres de elegir su proveedor.

El suministro de electricidad o gas en el mercado minorista (incluidos los consumidores) con una
conexién eléctrica de hasta 3x80A y una conexion de gas con una capacidad maxima de 40m?3
(n) / hora estéa solo permitido con una licencia energética de la Autoridad de Consumidores y
Mercados (ACM). No se requiere licencia para la entrega al por mayor.

Las principales reglas principales para los titulares de licencias de energia son la obligacion de
entrega, entrega confiable, tarifas y condiciones razonables, obligacién de informacién con ACM,
contrato de modelo de oferta, procedimiento de reclamos y etiqueta de electricidad.

b) Segmento de la produccién de energias renovables

Espafia

El sector edlico es un sector regulado que debido a los cambios fundamentales que ha ido
sufriendo en los Gltimos tiempos, ha motivado la necesidad de dotar al mismo de un nuevo marco
normativo.

El 13 de Julio de 2013 se publico el RDL 9/2013, que deroga el RD 661/2007 vigente hasta la
fecha. Este Real Decreto establece los principios de un nuevo régimen retributivo para las
instalaciones de generacion de energia renovable y se remite al Gobierno para que mediante
Real Decreto apruebe el nuevo régimen de retribucién. Bajo este nuevo marco regulatorio, los
ingresos de las instalaciones de régimen especial estaran constituidos por:

e Los ingresos procedentes de la venta de energia eléctrica en el mercado.
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e Losingresos procedentes de régimen retributivo especifico, en el caso de que aplique.
El régimen retributivo especifico estard compuesto por la suma de dos términos: la
retribucion a la inversién y la retribucién a la operacion, que se iran revisando
periédicamente.

En virtud de dicho criterio, la retribucién especifica se compone, segun tecnologias, de:

e Un término por unidad de potencia instalada (retribucion a la inversion) que cubra los
costes de inversion de una instalacién tipo que no puedan ser recuperados por la venta
de energia en el mercado y

e Untérmino a la operacion (retribucién a la operacién) que cubra la diferencia negativa
entre los costes de explotacion y los ingresos por la participacion en el mercado.

La retribucion se calcula sobre una instalacién tipo a lo largo de su vida util regulatoria, teniendo
en cuenta:

e Los ingresos estandar por la venta de la energia generada, valorada al precio
(estimado) de mercado,

e Los costes estandar de explotacion y
e  Elvalor estandar de la inversion inicial

La disposicion adicional primera del RDL 9/2013 fija la rentabilidad razonable de aquellas
instalaciones que tuvieran derecho a régimen econémico primado a la entrada en vigor del RDL
9/2013; como el rendimiento medio en el mercado secundario de los diez afios anteriores a la
entrada en vigor del RDL 9/2013 de las Obligaciones del Estado a diez afos, incrementada en
300 puntos basicos (equivalente al 7,398% para el primer periodo regulatorio).

Por otro lado, cabe destacar que la ley precisa los criterios de prioridad de acceso y despacho
para la electricidad de fuentes de energia renovables y de cogeneracion de alta eficiencia, de
acuerdo con lo establecido en las directivas comunitarias.

Posteriormente, en Diciembre de 2013 se publicé la Ley 24/2013 del Sector Eléctrico, el cual
deroga la anterior Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, que recoge lo dispuesto
en el RDL 9/2013 y entre otras cosas incluye los criterios de revision de los parametros
retributivos:

e Cada 6 afios se pueden revisar todos los parametros (tasa de rentabilidad razonable
por ley).

e Cada 3 afios, las estimaciones de ingresos por la venta de la energia generada,
valorada al precio del mercado de produccion.

e Anualmente, los valores de retribucion a la operacion para aquellas tecnologias cuyos
costes de explotacién dependan esencialmente del precio del combustible.

e En ningln caso, una vez reconocida la vida util regulatoria o el valor estandar de la
inversion inicial de una instalacién, se podran revisar dichos valores.

e Determina el inicio y el fin del primer periodo regulatorio: desde la entrada en vigor del
RDL 9/2013 — 14 de julio de 2013 — al 31 de diciembre de 2019 (6 afios), siendo el
primer semi-periodo hasta 31 de diciembre de 2016 (3 afios).

En junio de 2014, se publicé el 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 energias renovables,
cogeneracion y residuos y la Orden Ministerial IET 1045/2014 que establecen los nuevos
parametros retributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de
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produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracién y
residuos.

En dicho Real Decreto 413/2014 y en la Orden Ministerial IET 1045/2014, se recogen
explicitamente los importes en EUROS de dichas retribuciones especificas para cada tecnologia
y tipo de instalacién de energia renovable.

Con fecha 2 de diciembre de 2016, se publicé un borrador de la actualizacion de los parametros
retributivos de dichas instalaciones para el segundo semiperiodo retributivo (desde 1 de enero
de 2017 a 31 de diciembre de 2019) y fijd, en su caso, los valores de la retribucién a la operacién
que seran de aplicacion durante el primer semestre de 2017, dando asi cumplimiento a lo previsto
en el articulo 20 del Real Decreto 13/2014, de 6 de junio, y en el articulo 3 de la Orden
IET/1345/2015, de 2 de julio.

Asimismo, recordar que entre las normas vigentes en este sector, destaca también la Ley
15/2012, de 27 de diciembre, de medidas fiscales para la sostenibilidad energética. Mediante la
citada Ley, se reguld, entre otros, un huevo impuesto, el Impuesto sobre el valor de la produccién
de la energia eléctrica que grava la realizacién de actividades de produccién e incorporacién al
sistema eléctrico de energia eléctrica a un tipo de gravamen del 7%.

En relacion a la citada Ley 15/2012, el pasado 6 de octubre de 2018 se publicé en el BOE el Real
Decreto-ley 15/2018, de 5 de octubre, de medidas urgentes para la transicién energética y la
proteccion de los consumidores, y en ese sentido, entre otras disposiciones se adoptan una serie
de medidas relacionadas con la normativa fiscal, con el objetivo principal de moderar la evolucién
de los precios en el mercado mayorista de electricidad. Se procede a suspender temporalmente
el Impuesto sobre el valor de la produccién de la energia eléctrica (IVPEE - impuesto del 7% -)
durante seis meses, coincidentes con los meses de mayor demanda y mayores precios en los
mercados mayoristas de electricidad, en consonancia con el fin Ultimo perseguido por la presente
norma.

Francia

En Francia las instalaciones de produccién de energia eléctrica deben ser titulares de una
autorizacion de explotacion con arreglo a las siguientes leyes:

* Ley n® 2000-108 de 10 de Febrero del afio 2000, relativa a la modernizacion y desarrollo
del servicio publico de electricidad.

» Decreto n® 2000-877 de 7 de Septiembre del mismo afio, relativo a la autorizacion de
explotar las instalaciones de produccién de electricidad.

Una vez obtenida la autorizacion, los productores de energia eléctrica aplicaran el régimen
retributivo contenido en el decreto de 10 Julio de 2006.

La remuneracion de las instalaciones productoras de energia edlica terrestre queda fijada
durante los primeros 10 afios, indexada a la inflacion el 1 de noviembre de cada afio. En 2018,
la tarifa aplicada a la sociedad del Grupo Audax Renovables en Francia era de 9,247 céntimos
de euro por KWh hasta el 1 de noviembre y, a partir de esa fecha, de 9,421 céntimos de euro por
KWh.

El 9 de Diciembre de 2015, la Comisién Reguladora de Energia (CRE) de Francia emitié un
dictamen sobre un nuevo proyecto de decreto relativo a la remuneracién adicional mencionada
en el articulo L.314-18 del Cddigo de la energia.

En este dictamen se prevé que los productores de energia eléctrica a través de fuentes
renovables, una vez terminado su contrato de venta de energia, tendran derecho a la percepcion
de una compensacion adicional. Esta compensacion adicional, tomara forma de prima, que
tendra en cuenta tanto la capacidad instalada como la electricidad producida.
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Con fecha 30 de diciembre de 2017 se aprueba una nueva ley de finanzas para 2018 y
posteriores afios que contempla, entre otros, la modificacién del tipo impositivo del impuesto de
sociedades. En dicha ley llamada “LOI n°® 2017-1837 du 30 décembre 2017 de finances pour
2018” se pueden encontrar en el articulo 84, los cambios impositivos que afectan a la citada
sociedad francesa que se reflejan en el siguiente cuadro, pasando del actual tipo impositivo
general del 33% a aplicar los siguientes:

A partir
2017 2018 2019 2020 2021 de 2022
PME B< B=<
communautaires 500.000€: 500.000€:
B < 75.000€ : 28% 28% 28%
B > 75.000€ : 33130 28% 26,5% 25%
B> B>
Autres 500.000¢€: 500.000€:
331304 33130 31%

PME communautaires: son las empresas cuyo socio mayoritario tiene una facturacién anual menor a 50M€
B: Beneficio antes de impuestos

Polonia

Las fuentes de energia renovable estan reguladas en Polonia bajo la ley de 10 de Abril de 1997
(“Energy Law”) complementada con las disposiciones transitorias de 20 de Febrero de 2015
(“2015 RES Law”) y modificaciones publicadas en Diciembre 2015 y Enero 2016.

Bajo esta regulacion los productores de energia renovable tienen derecho a percibir los
siguientes incentivos:

- precio de mercado por la venta de energia en el mercado regulado (precio promedio
del dltimo trimestre)

- precio por los certificados de origen negociables (Green Certificates) durante los 15
afios siguientes desde la primera confirmacién de generacion

Este sistema de incentivos opera con el precio de los certificados de origen limitados al
“substitution fee” que actualmente se sitia en 300,03 PLN/MWh. El precio de estos certificados
de origen (Green Certificates en el caso de Postolin) en el mercado TGE a fecha de cierre del
presente ejercicio es de 45,29 PLN/MWh.

Segun la “2015 RES Law” aprobada en Febrero de 2015, este esquema de incentivos sigue
aplicable para los generadores con entrada en operacion antes del 1 de Julio de 2016; mientras
que para los que se comisionen mas tarde de esta fecha se beneficiaran de un nuevo sistema
de subastas. Las plantas con entrada en operacion con anterioridad a 1 de Julio de 2016, pueden
escoger adherirse al nuevo sistema de subasta y dejar el esquema de incentivos.

El nuevo sistema de subastas, tiene como caracteristicas principales:

e El establecimiento de subastas de energia anuales separadas para los diferentes tipos
de generacién, con criterios de pre-calificacion a la participacion.

e Cada subasta anual tendra un volumen y precio de referencia maximo que sera
publicado por el ministerio antes de cada una de ellas.

e  Elcriterio de adjudicacion es Gnicamente el precio — los ofertantes de menor precio son
elegidos hasta cubrir el volumen maximo de la subasta.
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e Los adjudicatarios firman contratos de 15 afios al precio ofertado. Dicho precio se
indexa anualmente.

Las regulaciones recogidas en el “2015 RES Law” fueron modificadas en la ley de 22 de Junio
de 2016 para promover las subastas asi como las instalaciones de produccién de energia
renovable con un perfil de generacion estable.

En estas modificaciones se establece que el derecho bajo el esquema de incentivos a vender
toda la energia producida al precio promedio del ultimo trimestre de mercado de 2017 (situado
en 162,50 PLN/MWh), queda limitado hasta el 1 de Enero de 2018. A partir de esta fecha los
proveedores (ltimos podran renegociar e incluso concluir con los contratos suscritos con los
generadores.

Por dltimo, es importante sefialar que el marco regulatorio relativo al impuesto sobre bienes
inmuebles liquidable a los municipios, también sufrié un cambio en la publicacion del 20 de mayo
de 2016 que afecta concretamente, entre otros, a las inversiones en parques eélicos en Polonia.
En base a esta regulacion, el impuesto sobre bienes inmuebles gravaba en un 2% el total de la
inversion en la construccion del parque edlico. Dicha regulacién ha quedado modificada con la
publicacién el 29 de junio de 2018 de una enmienda de la Ley del 7 de julio de 1994 - Ley de
Construccion - y de la Ley del 20 de mayo de 2016 sobre inversiones en parques eélicos (que a
su vez enmienda la Ley de 20 de febrero de 2015 sobre fuentes de energia renovable),
reestableciendo desde 1 de enero de 2018 que el impuesto sobre bienes inmuebles grave un 2%
Unicamente sobre la inversion en la construccién de aquellos elementos considerados como
costes directos sobre los terrenos, como cimentaciones y subestacion.

4, Normas de reqgistro y valoracion

Tal y como se menciona en la nota 1, y como consecuencia de la operacion de fusion inversa, la
sociedad amplia su objeto social para incorporar la actividad de comercializacion de energia. Las
principales normas de registro y valoracién que se modifican o entran en vigor como
consecuencia de esta nueva actividad son los siguientes:

4.1 Instrumentos financieros

a) Reconocimiento:

La Sociedad reconoce un instrumento financiero cuando se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos de deuda se reconocen desde la fecha que surge el derecho legal a recibir, o
la obligacion legal de pagar, efectivo. Los pasivos financieros se reconocen en la fecha de
contratacion.

b) Clasificacién y separacion de instrumentos financieros:

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un
activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el
fondo econdémico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo
financiero o de instrumento de patrimonio.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo a las
caracteristicas y a las intenciones de la Sociedad en el momento de su reconocimiento inicial.

c) Derivados financieros:

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se
encuentran expuestos sus flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente, estos riesgos son de
variaciones del precio de la energia eléctrica.
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Los derivados financieros se reconocen a su valor razonable en la fecha de contrato,
recalculandose sucesivamente a su valor razonable. EI método para el reconocimiento de la
ganancia o pérdida depende de si se clasifica el derivado como un instrumento de cobertura, y
en este caso, la naturaleza del activo objeto de la cobertura.

La Sociedad documenta la relacién entre los instrumentos de cobertura y los activos o pasivos
objeto de cobertura al principio de la transaccién, ademas del objetivo de la gestion de riesgos y
la estrategia de cobertura.

Una cobertura se considera altamente eficaz cuando los cambios en el valor razonable o en los
flujos de efectivo de los elementos objeto de cobertura se compensan con el cambio en el valor
razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura con una efectividad
comprendida en un rango del 80% al 125%.

La Sociedad sélo tiene contratados derivados de cobertura de flujos de efectivo. Para estos
derivados, la parte efectiva de cambios en el valor razonable de los derivados designados y
calificados como cobertura de flujos de efectivo se reconoce en el patrimonio neto.

La ganancia o pérdida correspondiente a las liquidaciones de estos contratos se reconoce en el
epigrafe de Aprovisionamientos de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los importes acumulados en el patrimonio neto se traspasan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el ejercicio en que la partida cubierta afecta a la ganancia o a la pérdida.

d) Fianzas:

Las fianzas recibidas como consecuencia de los contratos de alquiler de contadores a clientes,
se valoran siguiendo los criterios expuestos para los pasivos financieros. La diferencia entre el
importe recibido y el valor razonable, se reconoce como un cobro anticipado que se imputa a la
cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo de arrendamiento (durante el periodo que se
presta el servicio). Los anticipos cuya aplicacion se va a producir a largo plazo, son objeto de
actualizacion financiera al cierre de cada ejercicio en funcién del tipo de interés de mercado en
el momento de su reconocimiento inicial.

e) Bajas y modificaciones de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido con la
obligacién contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la responsabilidad
principal contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso judicial o por el acreedor.

El intercambio de instrumentos de deuda entre la Sociedad y la contraparte o las modificaciones
sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una cancelacion del
pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los
instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes.

4.2 Existencias

Las existencias se valoran al menor entre el coste o su valor neto realizable. El coste se
determina por el coste medio ponderado.

El coste de las existencias incluye el coste de las materias primas y aquellos costes directamente
atribuidos a la adquisicién y/o produccién, incluyéndose también los incurridos al trasladar las
existencias a su ubicacion actual.

Las existencias de la Sociedad corresponden exclusivamente a stocks minimos de gas para
llevar a cabo la actividad de comercializacion.
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4.3 Ingresos por ventas y prestaciones de servicios

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los
importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el curso ordinario de las
actividades de la Sociedad, menos devoluciones, rebajas, descuentos y el impuesto sobre el
valor afiadido.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con
fiabilidad, es probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir a la Sociedad y se
cumplen las condiciones especificas para cada una de las actividades tal y como se detalla a
continuacion. No se considera que se pueda valorar el importe de los ingresos con fiabilidad
hasta que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta. La Sociedad
basa sus estimaciones en resultados histdricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de
transaccion y los términos concretos de cada acuerdo.

Los descuentos concedidos a clientes se reconocen en el momento en que es probable que se
van a cumplir las condiciones que determinan su concesion como una reduccién de los ingresos
por ventas.

a)  Ingresos por ventas

Las ventas de electricidad se reconocen como ingreso en el momento en que son entregadas al
cliente en funcién de las cantidades suministradas durante el periodo, aun cuando no hayan sido
facturadas. Por lo tanto, la cifra de ventas incluye la estimacion de la energia suministrada ain
no leida en los contadores del cliente.

b) Prestacion de servicios

Adicionalmente, la Sociedad presta diferentes tipos de servicios tanto a sociedades del Grupo
como a terceros. Los ingresos derivados de estos contratos por prestacion de servicios se
reconocen generalmente en el periodo en que se prestan los servicios sobre una base lineal
durante el periodo de duracién del contrato.

4.4 Aspectos criticos de la valoraciéon y estimacion de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales requiere la realizacion de estimaciones e hipétesis. Dichas
estimaciones e hipétesis, por definicién, raramente coincidiran con los datos reales futuros. A
continuacion se explican las nuevas estimaciones vy juicios que tienen un riesgo significativo de
dar lugar a un ajuste material en los importes en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio
financiero siguiente:

a) Estimaciones de ingresos y gastos de energia

Los ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios, se reconocen considerando el
grado de realizacion de la prestacion a la fecha de cierre cuando el resultado de la transaccién
puede ser estimado con fiabilidad. Esta circunstancia se produce cuando el importe de los
ingresos; el grado de realizacion; los costes ya incurridos y los pendientes de incurrir pueden ser
valorados con fiabilidad y es probable que se reciban los beneficios econdmicos derivados de la
prestacion del servicio.
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5. Inmovilizado intangible

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

Aplicaciones Licencias y

informaticas marcas Total
Valor Neto Contable a 31-12-2016 - - -
Adiciones 7 -
Dotacién para amortizacion (1) - (1)
Valor Neto Contable a 31-12-2017 6 - 6
Coste 364 56 420
Amortizaciéon acumulada (354) (56) (410)
Provision por deterioro (4) - (4)
Valor Neto Contable a 31-12-2017 6 - 6
Fusion por absorcién (Notall) 1.732 1.732
Adiciones 897 - 897
Dotacién para amortizacion (652) - (652)
Valor Neto Contable a 31-12-2018 1.983 - 1.983
Coste 3.547 56 3.603
Amortizacidon acumulada (1.560) (56) (1.616)
Provisién por deterioro 4) - 4)
Valor Neto Contable a 31-12-2018 1.983 - 1.983

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los activos intangibles que ostentaba Audax
Energia, S.A.U. atal fecha por un importe neto de 1.732 miles de euros, al retrotraerse los efectos
contables de su fusién con Audax Renovables, S.A., y de la fusién por la que Audax Energia,
S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11).

Las altas del ejercicio 2018 corresponden, principalmente, al desarrollo e implementacién de
diferentes plataformas y programas informaticos de caracter operativo, mediante la utilizacion de
recursos tanto externos como internos.

Al 31 de diciembre de 2018 el inmovilizado intangible, todavia en uso, y totalmente amortizado o
deteriorado asciende a 662 miles de euros (412 miles de euros en 2017).
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6. Inmovilizado material

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

Otras Equipos para
Instalaciones instalaciones, procesos de
Terrenos y técnicas y utillaje y informacioén y otro Elementos de
construcciones maquinaria mobiliario inmovilizado transporte Total
Valor Neto Contable a 31-12-2016 - - - 4 - 4
Dotacién para amortizacién - - - (1) - (1)
Valor Neto Contable a 31-12-2017 3 3
Coste - - 65 73 - 138
Amortizacion acumulada - - (50) (70) - (120)
Provision por deterioro - - (15) - (15)
Valor Neto Contable a 31-12-2017 - - - 3 3
Fusién por absorcién (Notall) 7 1.540 93 54 184 1.878
Adiciones - - 2 349 - 351
Bajas - - - - (135) (135)
Dotacién para amortizacién - (195) (13) (38) (41) (287)
Provisién por deterioro - - - - - -
Valor Neto Contable a 31-12-2018 7 1.345 82 368 8 1.810
Coste 8 1.959 195 557 91 2810 __
Amortizacién acumulada 1) (614) (98) (189) (83) (985)
Provisién por deterioro - - (15) - - (15)
Valor Neto Contable a 31-12-2018 7 1.345 82 368 8 1.810

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los activos tangibles que ostentaba Audax Energia,
S.A.U. a tal fecha por un importe neto de 1.878 miles de euros al retrotraerse los efectos
contables de su fusién con Audax Renovables, S.A., y de la fusién por la que Audax Energia,
S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11).

Al 31 de diciembre de 2018 el inmovilizado tangible, todavia en uso, y totalmente amortizado o
deteriorado asciende a 201 miles de euros (133 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).

Las altas del ejercicio 2018 corresponden principalmente a la adquisicién de determinados
equipos informaticos frutos de la compra de una actividad de negocio a la sociedad Excelsior
Times, S.L.

A fecha 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no tiene compromisos de compra de inmovilizado.
La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan

sujetos los bienes del inmovilizado material. La cobertura de estas pélizas que se analiza de
forma anual se considera suficiente por la direccion de la Sociedad.
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7. Inversiones en empresas del grupo, multigrupo v asociadas

Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas no corrientes

Las variaciones experimentadas durante el ejercicio de las partidas que componen las
inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes son:

Instrumentos de

Instrumentos de - ) ; Créditos a
. . Créditos a partimonio en

partimonio en empresas
empresas del empresas ; Total

empresas del : asociadas y

Grupo asociadas y X
Grupo X multigrupo
multigrupo

Valor Neto Contable a 31-12-2016 37.357 44.481 7.892 - 89.730
Aumentos 236 3.098 269 105 3.708
Desinversiones/bajas (28.637) (8.918) (133) - (37.688)
Traspasos 35.222 (34.674) - - 548
Variacion de las provisiones 4.748 28.947 (112) (105) 33.478
Saldo a 31-12-2017 48.926 32.934 7.916 - 89.776
Coste 207.478 36.505 8.187 105 252.275
Provisién Instrumentos Financieros (158.552) (3.571) (271) (105) (162.499)
Valor Neto Contable a 31-12-2017 48.926 32.934 7.916 - 89.776
Fusién por absorcién (Notall) 55.172 37.505 - - 92.677
Aportacion no dineraria (Nota 11) 48.034 - - - 48.034
Aumentos 136 64.063 - 8.808 73.007
Desinversiones/bajas (24.662) (15.089) - - (39.751)
Traspasos 7.673 (7.673) - 1.058 1.058
Variacion de las provisiones 30.316 31 - 3) 30.344
Saldo a 31-12-2018 165.595 111.771 7.916 9.863 295.145
Coste 293.913 115.311 8.187 9.971 427.382
Provisién Instrumentos Financieros (128.318) (3.540) (271) (108) (132.237)
Valor Neto Contable a 31-12-2018 165.595 111.771 7916 9.863 295.145

a) Instrumentos de patrimonio en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

En Anexo Il se incluye detalle e informacién de los instrumentos de patrimonio a 31 de diciembre
de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

Variaciones del ejercicio 2018

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado las participaciones que ostentaba Audax Energia,
S.A.U. a tal fecha por un importe de 55.172 miles de euros, al retrotraerse los efectos contables
de su fusion con Audax Renovables, S.A., y de la fusion por la que Audax Energia, S.A.U. ha
absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11). Estas participaciones
corresponden a las siguientes inversiones de Audax Energia, S.A.U.:

Valor

Sociedad Pais Y% participacion participacion
Generacion Iberia, S.L Espafia 100% 698
Audax Energia, S.R.L. ltalia 100% 11.740
Audax Energie, Gmbh Alemania 100% 1.279
Audax Energia, SP Z.0.0. Polonia 100% 2.955
Audax Netherlands B.V. Holanda 100% 38.500

55.172

Estas sociedades, principalmente, se dedican a la comercializacion de energia y ninguna de ellas
tiene sus acciones o participaciones admitidas a cotizacion.

Las bajas del ejercicio corresponden principalmente a la venta de la participacion en la sociedad
Explotacion Edlica La Pedrera, S.L, lo que ha supuesto una reduccién del coste y de la Provisiéon
de Instrumentos Financieros dado que la participacion se encontraba totalmente provisionada.
El impacto de esta operacidén ha supuesto un beneficio antes de impuestos de 1.987 miles de
euros, que ha sido registrado en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Con fecha 19 de octubre de 2018, el socio Unico de Audax Energia, S.A.U. realiza una aportaciéon
de capital no dineraria en Audax Energia, S.A.U. mediante la aportacion del 100% de
participaciones en la sociedad ADS Energy 8.0, S.L.U. y al 80% de participaciones de la sociedad
Eryx Investments 2017, S.L. (Nota 11). El valor de incorporacion de estas participaciones en la
Sociedad es de 48.034 miles de euros, que corresponde al valor en libros al que la sociedad
aportante tenia reconocida estas participaciones en el momento de la aportacion.

Eryx Investments 2017, S.L. es a su vez propietaria del 100% de participaciones de la sociedad
Unielectrica Energia, S.A., que es la sociedad dominante de un grupo de empresas (Grupo
Unielectrica). Como consecuencia de la operacién de fusion de Audax Energia con Audax
Renovables, estas participaciones se integran en Audax Renovables.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad ha procedido a la capitalizacién de préstamos con filiales,
principalmente, Audax Italia, S.r.l., Audax Energia SP. Zoo. y ADS Energy 8.0, S.LU. por unos
importes de 3.000 miles de euros, 5.351 miles de euros y 550 miles de euros respectivamente,
lo que ha supuesto un traspaso entre estos epigrafes.

Prueba de deterioro de activos:

La Sociedad ha realizado la prueba de deterioro utilizando proyecciones de flujos de caja para
determinar el valor recuperable. Las pruebas de deterioro se han realizado a fecha de cierre.
Como resultado de estas pruebas, se ha registrado una aplicacién a la provisién por deterioro de
5.572 miles de euros en el ejercicio 2018 (aplicacion a la provision por 390 miles de euros de
dotacién en el ejercicio 2017) que corresponde a los siguientes epigrafes:

2018 2017
Provisién de cartera 5.653 (158)
Créditos a empresas del grupo 27 488
Créditos comerciales a empresas grupo (33) 27
Otros activos (75) 33
Total 5.572 390

El desglose de la dotacion a la provision neta por deterioro por segmento geografico es el
siguiente:

2018 2017
Espafia (881) 3.116
Polonia 6.453 (2.726)
Total 5572 390

Provisiones de cartera

En el presente ejercicio 2018 se han practicado correcciones valorativas por deterioro registradas
en las distintas participaciones que posee la Sociedad. El detalle del movimiento de la provision
por segmento geografico es el siguiente:

s . Provisién ” Alta por . Provision
Provision . Bajas Dotacion / . Bajas
. Dotacion / acumulada . fusion por Traspasos acumulada
Segmento Geografico acumulada - Traspasos /Desinversiones (reversion) » [Desinversiones
311216 (reversion) 31.12.17 absorcion 31.12.18

Espafia 104.093 (2.479) 16.715 (7.168) 111.161 876 82 - (24.663) 87.456
Polonia 59.366 2.637 7.260 (21.601) 47.662 (6.529) - - 41.133
Total 163.459 158 23.975 (28.769) 158.823 (5.653) 82 - (24.663) 128.589

Debido a capitalizacion de préstamos realizada durante el ejercicio 2017, se traspasaron las
provisiones de préstamo a provisiones de cartera.
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Las bajas del ejercicio corresponden a la venta de las participaciones en la sociedad Explotacion
Edlica la Pedrera, S.L.

Las principales hipétesis clave en la determinacion del valor recuperable que se han utilizado,
son las siguientes:

a)

Tasa de descuento: Para el célculo de las tasas de descuento se ha utilizado el coste
medio ponderado de capital (“‘WACC”), en base a las siguientes hipotesis:

El valor temporal del dinero o tasa libre de riesgo de cada pais, que corresponde a la
rentabilidad de los bonos soberanos a 30 afios en el pais correspondiente.

La prima de riesgo estimada considerando las betas estimadas de empresas
comparables del sector y una prima de riesgo de mercado para cada pais, que son
variables observables después de impuestos.

El detalle de los costes medios ponderados de capital después de impuestos (WACC)
resultante para los principales segmentos geograficos es el siguiente:

Ejercicio 2018

2018

Espafa

Francia

Polonia

ltalia

Holanda

Alemania

Tasa libre de riesgo
Prima de riesgo *
Coste de capital

Coste de la deuda

Coste medio ponderado de capital

2,61%
6,77%

1,63%
6,56%

2,82%
6,92%

3,55%
6,79%

0,91%
6,77%

0,88%
6,65%

9,38%

3,00%

6,51%

8,19%

2,67%

5,70%

9,74%

3,24%

7,20%

10,34%

3,04%

7,06%

7,68%

3,00%

557%

7,52%

2,81%

5,40%

después de impuestos**

b)

Ejercicio 2017

Espafia Francia Polonia Holanda

Coste medio ponderado de capital despues de

6,63% 5,62% 7,86% 10%
impuestos 2017 ° ° ’ °

*La prima de riesgo estimada es resultado de multiplicar la beta estimada (promedio de sociedades del sector)
por la prima de riesgo de mercado.

** Dado que las fuentes de informacién consultadas para obtener los parametros que han servido para el calculo
de la tasa de descuento no ofrecen datos antes de impuestos, las tasas de descuento empleadas por el Grupo
son después de impuestos. Por consiguiente, y con el objetivo de que la tasa de descuento sea coherente con
la metodologia utilizada para el célculo de los flujos, en dichos flujos de efectivo proyectados, se ha
considerado el pago de impuestos.

Horas de produccion: las horas de produccién empleadas en el calculo del test de
deterioro se han basado, para las plantas de generacién en explotacion, en la media de
las series de horas histéricas de los ultimos ejercicios (eliminando del calculo medio de
horas de produccion aquellos ejercicios considerados como atipicos por considerar un
factor elevado o reducido de viento) y para las plantas de generacion en explotacion en
las horas estimadas de viento en base a los estudios de viento realizados tanto
internamente como los realizados por terceros independientes.
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c) Precios: Los precios de compra-venta de la electricidad se han estimado en base a la
experiencia pasada y a fuentes de informacién externa. Para aquellos paises en los que
existen acuerdos marco de fijacion de precios como en Polonia y Francia, se ha utilizado
el precio acordado. Se ha estimado un incremento anual de precios de acuerdo al marco
regulatorio de cada pais.

d) Margen bruto y tasas de crecimiento: el Grupo ha determinado el margen bruto
presupuestado en base al rendimiento pasado y las expectativas de desarrollo del
mercado. Las tasas de crecimiento medio ponderado son coherentes con las previsiones
incluidas en los informes de la industria.

Ademas de las hipétesis anteriores, los Administradores de la Sociedad han considerado, en la
preparacion de los calculos del valor recuperable, otras hipétesis de negocio que resultan
relevantes en los mismos, como son:

- Vida estimada de proyectos eolicos: 25 ejercicios, sin considerar ningin valor residual a la
finalizacion de su vida util.

- Gastos operativos: Para los ejercicios futuros, los gastos operativos se han estimado en base
a la experiencia pasada y aplicando un indice de inflacién estimado.

Como consecuencia de la aprobacién durante el ejercicio 2018, de nuevas regulaciones en
Polonia que afectan al sector de las energias renovables por el que, entre otras cosas, se
reducen de forma significativa los gastos por tributos locales, y también como consecuencia del
incremento del precio de los Green Certificates en Polonia, el Grupo ha realizado una reversion
de la provision de inversiones financieras por 6.529 miles de euros referentes al parque edlico
en Polonia, denominado Postolin.

b) Créditos a empresas del Grupo, multigrupo vy asociadas

Variaciones del ejercicio 2018

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos a tal fecha de los créditos concedidos
por Audax Energia, S.A.U. a otras sociedades del grupo por un importe de 37.505 miles de euros,
al retrotraerse los efectos contables de su fusidon con Audax Renovables, S.A., y de la fusion por
la que Audax Energia, S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota
11).

El importe de los créditos integrados a 1 de enero de 2018 corresponde a las siguientes
sociedades:

Créditos a empresas del

Sociedad Pais Grupo
Eléctrica Nuriel, S.L.U. Espafia 2.982
Orus Properties, S.L.U. Espafia 148
Orus Renovables, S.L.U. Espafia 2.857
Banana Phone, S.L.U. Espafia 242
Inversiones Habiselva, S.L. Espafia 1.477
Generacion lberia, S.L.U. Espafia 927
Audax Energia, S.r.l. Italia 10.143
ADS Energy 8.0, S.L.U. Espafia 1.151
Audax Energia, SP. Z 0.0. Polonia 2.334
Excelsior Times, S.L.U. Espafia 14.406
Svendborg PV VII, S.L.U. Espafia 838

37.505
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Durante el ejercicio 2018 se han realizado aportaciones a la sociedad asociada Parque Edlico
Toabré, S.A., participada en un 30%, por un importe de 8.805 miles de euros para la construccion

de un parque eélico en Panama de 66 MW.

Las altas de 2018 de créditos a empresas del grupo corresponden principalmente a las
aportaciones de préstamo realizadas durante el ejercicio a la sociedad Excelsior Times, S.L. A
31 de diciembre de 2018 el saldo pendiente con Excelsior Times, S.L. es de 70.778 miles de

euros

Ademas durante el ejercicio se han producido devoluciones de préstamos concedidos por la

Sociedad a sus filiales.

Los créditos que la Sociedad ha concedido a las sociedades del Grupo, asociadas y multigrupo

tienen un interés financiero calculado en base a un tipo de interés de mercado.

Los Créditos a empresas del grupo, asociadas 0 multigrupo tienen un vencimiento,

generalmente, superior a un ejercicio y tienen un interés anual de entre el 1,4% y el 7%.

El detalle por segmento de actividad a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

A31.12.18
Segmento Actividad Comercializaciéon Generacién
Creditos a Creditos a
Segmento Geografico emg:s;isydel Provisiones Valor Neto emg:z;gsydel Provisiones Valor Neto
asociadas asociadas
Espafa 72.503 - 72.503 28.267 (1.579) 26.688
ltalia 6.297 - 6.297 - -
Polonia 2.959 - 2.959 2.069 (2.069) -
Alemania 1.774 - 1.774 - -
Holanda - - - -
Francia - - 1.550 1.550
Panama - - - 9.863 - 9.863
Total 83.533 - 83.533 41.749 (3.648) 38.101
A31.12.17
Segmento Actividad Generacién
Creditos a
Segmento Geografico empresas del Provisiones Valor Neto
grupo
Espafia 33.063 (1.677) 31.386
Polonia 1.999 (1.999) -
Francia 1.548 - 1.548
Total 36.610 (3.676) 32.934

Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas corrientes

Los saldos de las partidas que componen las inversiones en empresas del grupo y asociadas

corrientes son:

A31.12.18 A31.12.17
Créditos a empresas 5.731 7.425
Otros activos financieros 906 2.195
Inversiones en empresas del grupo y asociadas 6.637 9.620
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A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos de Audax Energia, S.A.U.,
correspondientes a las inversiones a corto plazo en empresas del grupo, multigrupo y asociadas
a tal fecha, por un importe de 3.848 miles de euros, al retrotraerse los efectos contables de su
fusion con Audax Renovables, S.A., y de la fusion por la que Audax Energia, S.A.U. ha absorbido
a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11).

El detalle de las partidas integradas es el siguiente:

Fusion por

absorcion

(Nota11)

Créditos a empresas 1.450
Otros activos financieros 2.398
Inversiones en empresas del grupo y asociadas 3.848

El saldo de créditos a empresas del ejercicio 2018 esta compuesto principalmente por un saldo
deudor con Excelsior Times, S.L. por importe de 2.712 miles de euros como consecuencia del
registro del impuesto de sociedades en régimen tributacion consolidada (Nota 17 y 20) (3.010
miles de euros en el ejercicio 2017) y por saldos en concepto de cuentas corrientes con empresas
del grupo.

El importe de Otros activos financieros del ejercicio 2017 y 2018 corresponde a dividendos
pendientes de cobrar de otras sociedades del Grupo.

8. Inversiones financieras

El detalle de las inversiones financiera, sin considerar Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar (Nota 9), es el siguiente:

A31.12.18 A31.12.17
Instrumentos de patrimonio 11 -
Créditos a terceros (5) -
Valores representativos de deuda 45 -
Derivados 1.329 -
Otros activos financieros 3.706 1.063
Total inversiones financiera a largo plazo 5.086 1.063
Instrumentos de patrimonio 2.391 -
Créditos a terceros 511 -
Valores representativos de deuda 636 -
Derivados 8.345 -
Otros activos financieros 9.029 -

Total inversiones financiera a corto plazo 20.912 -
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A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos de Audax Energia, S.A.U.,
correspondientes a las inversiones financieras a tal fecha, por un importe de 4.212 miles de euros
a largo plazo y 49.178 miles de euros a corto plazo, al retrotraerse los efectos contables de su
fusion con Audax Renovables, S.A., y de la fusion por la que Audax Energia, S.A.U. ha absorbido
a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11). El detalle de las partidas integradas
es el siguiente:

Fusién por

absorcion

(Notall)
Instrumentos de patrimonio 11
Créditos a terceros -
Valores representativos de deuda 45
Derivados 3.414
Otros activos financieros 742
Total inversiones financiera a largo plazo 4212
Instrumentos de patrimonio 4,933
Créditos a terceros 36
Valores representativos de deuda 2.725
Derivados 6.313
Otros activos financieros 35.171
Total inversiones financiera a corto plazo 49.178

Instrumentos de patrimonio

A 31 de diciembre de 2018, el saldo de Instrumentos de Patrimonio corriente y no corriente
incluye principalmente importes mantenidos en diferentes fondos de inversién con vencimiento a
corto y largo plazo, respectivamente, por parte de la Sociedad.

Derivados

La Sociedad se encuentra expuesto a fluctuaciones del precio de la energia. Por este motivo la
sociedad ha realizado contratos de cobertura sobre la variacion del precio de venta de la energia
para cubrir parcialmente el riesgo de volatilidad del precio de venta de electricidad. Esta cobertura
sobre la variacion de precios se realiza tanto para empresas del grupo como para terceros.

Al 31 diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017 el detalle de los activos y pasivos por
instrumentos financieros derivados es como sigue:

A31.12.18 A31.12.17
Otros pasivos Otros pasivos
Activo financieros Activo financieros
Instrumentos financieros derivados
Cobertura flujos de caja de precio de la energia
No corriente 1.329 - - -
Corriente 8.345 - - -
Total 9.674 - - -

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tiene contratadas coberturas sobre la variacion del precio
de la energia con determinadas entidades. Con esta operacion la Sociedad cubre el riesgo de
variacion del precio de la energia para un volumen neto méaximo de 59 MW para el ejercicio 2019,
20 MW para el ejercicio 2020, 6 MW para el ejercicio 2021 y 5 MW para los ejercicios 2022, 2023
y 2024. A 31 de diciembre de 2018 el valor razonable neto de estos instrumentos financieros
derivados es de 9.674 miles de euros.
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A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad no dispone de ningun derivado que no cumpla el criterio
para poder aplicar la contabilidad de cobertura establecida en las normas del Plan General de
Contabilidad, por lo que las variaciones del valor de estos instrumentos financieros se registran
(neto de su efecto fiscal) en el patrimonio neto. El impacto en el patrimonio neto de estas
coberturas es de 7.256 miles de euros.

Otros activos financieros

A 31 de diciembre de 2018, esta partida esta compuesta principalmente por depdsitos e
imposiciones a plazo fijo en entidades financieras, clasificadas como activos no corrientes o
corrientes atendiendo a su fecha de vencimiento, y que devengan un tipo de interés de mercado.

La partida ‘Otros activos financieros’ a largo plazo del ejercicio 2017 correspondia principalmente

a las cuentas a cobrar a largo plazo con la participada Parque Edlico Toabré S.A. (anteriormente
denominada Fersa Panam4, S.A.).

9. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicion a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

A31.12.18 A31.12.17

Clientes 66.746 -
Clientes empresas del grupo y asociadas (Nota 20) 4.292 1.652
Deudores Varios 189 4
Personal 3) -
Activos por impuesto corriente 263 2
Otros créditos con Administraciones Publicas 150 -
Correcciones valorativas por deterioro (Nota 20) (11.426) (1.238)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 60.210 420

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos de Audax Energia, S.A.U.,
correspondientes a deudores comerciales y otras cuentas a cobrar a tal fecha, por un importe de
66.929 miles de euros, al retrotraerse los efectos contables de su fusion con Audax Renovables,
S.A., y de la fusién por la que Audax Energia, S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-
DOS Energia S.L.U. (Nota 11). El detalle de las partidas integradas es el siguiente:

Fusion por
absorcion
(Notall)

Clientes 69.967
Clientes empresas del grupo yasociadas 3.708
Deudores Varios 523
Personal 4
Activos por impuesto corriente -
Otros créditos con Administraciones Publicas 1.529
Correcciones valorativas por deterioro (8.802)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 66.929

El saldo de la partida de clientes a 31 de diciembre de 2018 corresponde a las cuentas pendientes
de cobrar por la entrega de energia eléctrica.

Los Clientes, empresas del grupo y asociadas incluyen los servicios prestados de asesoramiento
técnico, contable, de administracion asi como de la actividad de ventas de energia bilateral,
coberturas de precios y servicios de representacion realizados a distintas sociedades del Grupo.
Las cuentas a cobrar no estan aseguradas y no devengan ningun interés.
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No existen diferencias significativas entre los valores contables y los valores razonables en
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. No existen partidas de clientes ni de otros
deudores con vencimientos superiores a 12 meses.

Con caracter general, las facturaciones pendientes de cobro no devengan intereses.

No existen activos financieros en mora en la fecha de presentacion de los presentes estados
financieros resumidos individuales.

Movimiento deterioro de valor

El andlisis del movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por
deterioro originadas por el riesgo de crédito de activos financieros valorados a coste amortizado
€s como sigue:

Correccion por deterioro

de clientes
Saldo al 1 de enero de 2018 (1.238)
Incorporacién deterioros operacion fusion (8.802)
Dotaciones (1.912)
Reversiones 526
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (11.426)

10. Efectivo y otros activos liqguidos equivalentes

A31.12.18 A31.12.17

Tesoreria 33.246 249
Otros activos liquidos equivalentes 1.061 -
Total 34.307 249

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos de Audax Energia, S.A.U.,
correspondientes Tesoreria a tal fecha, por un importe de 40.974 miles de euros, al retrotraerse
los efectos contables de su fusién con Audax Renovables, S.A., y de la fusion por la que Audax
Energia, S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11).

No existen restricciones a la disposicion de efectivo a 31 de diciembre de 2018.
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11. Patrimonio neto

a) Capital social

La Junta General Extraordinaria de la Sociedad de fecha 2 de mayo de 2007 acord6 el aumento
del capital social en la cifra de 37.755.975 euros, mediante la emision de 37.755.975 acciones
ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emisién de 3 euros
por accién. Con fecha 9 de julio de 2007 se procedio al registro contable de la citada ampliacién
de capital, previa inscripcion en el registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
elevacién a publico e inscripcion en el Registro Mercantil.

Con fecha 20 de febrero de 2008, la Junta General Extraordinaria de Audax Renovables, S.A.
acordd una operacion mediante la cual diversos grupos empresariales aportaron a la Sociedad
varias sociedades con parques eolicos en explotacion y en diferentes estados de tramitacion.
Como contraprestacion, la Sociedad realiz6 una ampliacion de capital con aportaciones no
dinerarias. Esta operacion incluyé tanto parques en Espafia como fuera de Espafia,
concretamente en la India, Francia y Polonia, y supuso la incorporacion de 562,7 MW, y la
entrada de aportaciones por un valor de 274.874 miles de euros.

Con fecha 4 de agosto de 2008, se produjo la fusion por absorcién entre Audax Renovables,
S.A. y Fomento de Inversiones de Capital, S.L. (Foinca), propiedad 100% de Audax
Renovables, S.A., mediante la absorcion de la segunda por la primera, con transmisién en bloque
de su patrimonio social a Audax Renovables, S.A. Toda la informacién referida a esta operacion
se encuentra desarrollada en las Cuentas Anuales de Audax Renovables, S.A. de 2009.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de junio de 2009 aprobé el proyecto
de fusion por absorcion entre Audax Renovables, S.A. (como Sociedad absorbente) y Energia
Renovables Mestral, S.L.U. (como Sociedad absorbida) a través de la disolucion sin liquidacién
de la Sociedad absorbida. Toda la informacion referida a esta operacion se encuentra
desarrollada en las Cuentas Anuales de Audax Renovables, S.A. de 2009.

Con fecha 30 de junio de 2015 la Junta General Ordinaria de Audax Renovables, S.A. aprobé
una reduccion del capital social mediante reduccién del valor nominal de las acciones en 0,3
euros la accion. En consecuencia, el capital social de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 es
de 98.003 miles de euros representado por 140.003.778 acciones con un valor unitario de 0,7
euros, que han sido integramente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones gozan de
idénticos derechos politicos y econémicos. Como resultado de esta operacion se generd una
reserva indisponible de 42.001 miles de euros.

Con fecha 19 de mayo de 2016 Audax Energia, S.A.U. realiz6 un anuncio de oferta publica de
adquisicién (OPA) del 100% de las acciones a Audax Renovables, S.A. por un valor de cincuenta
céntimos de euro (0,50€) por accion. Con fecha 8 de agosto de 2016 la CNMV comunicé que la
OPA formulada por Audax Energia, S.A.U. habia sido aceptada por un nimero de 99.211.899
acciones gue representan un 70,86% del capital social de Audax Renovables, S.A.

Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Audax Renovables, S.A.
acordo el proyecto de fusion entre Audax Renovables S.A (sociedad absorbente) y Audax
Energia S.A.U. (sociedad absorbida) que fue formulado por el Consejo de Administracion de
ambas sociedades con fecha 29 de junio de 2018, e inscrito en el Registro Mercantil con fecha
25 de enero de 2019. La operacién de fusion ha supuesto la integracion de la sociedad absorbida
en la absorbente, mediante la transmision en bloque del patrimonio de la primera en beneficio de
la segunda, la disolucién sin liquidacién de la sociedad absorbida, el aumento de capital de la
sociedad absorbente en la cuantia de 210.201 miles de euros, con una prima de emision de
141.368 miles de euros, mediante la emisién 300.287.276 acciones iguales a las ya existentes,
acumulables e indivisibles, de 0,70 euros de valor nominal cada una, las cuales fueron atribuidas
en su totalidad a Eléctrica Nuriel, S.L. (anteriormente denominada Banana Phone, S.L.U.),
accionista unico de la Sociedad absorbida, a cambio de las 1.800.000 acciones de la sociedad
absorbida. Dicho canje se ha establecido sobre la base del valor real del patrimonio fusionado a
esa fecha.
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Previamente, con fecha 28 de junio de 2018, la Junta General de Accionistas de la sociedad
Audax Energia S.A. aprobé la fusion por absorcion de las sociedades Orus Energia S.L.U. y A-
Dos Energia S.L.U. en los términos establecidos en el proyecto comun de fusién de 28 de junio
de 2018. Esta operacion de fusion ha quedado inscrita en el Registro Mercantil con fecha 19 de
octubre de 2018. La fusion implico la transmision en bloque del patrimonio de las sociedades
absorbidas (Orus Energia S.L.U. y A-Dos Energia S.L.U.) a la sociedad absorbente (Audax
Energia S.A.U.) y la disolucién sin liquidacion de las sociedades absorbidas. Tanto las
sociedades absorbidas como la absorbente se encontraban participadas directamente por el
mismo socio Unico.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 31.10 LME, los balances de fusion de las
sociedades absorbidas y absorbentes de ambas operaciones que se han tomado en
consideracion a efectos de establecer las condiciones de fusién, son los incluidos en las cuentas
anuales de ambas sociedades a 31 de diciembre de 2017 (Nota 17). Asimismo, de conformidad
con lo dispuesto en la NRV 212 apartado 2.2 del Plan General Contable, se ha considerado que
ambas operaciones tienen efecto desde 1 de enero de 2018.

El detalle de los activos y pasivos de Audax Energia, S.L., Orus Energia, S.L. y A-Dos Energia,
S.L. que se han incorporado en Audax Renovables a fecha 1 de enero de 2018, de manera
consistente con los requerimientos de la normativa contable de aplicacién son:

Audax A-Dos Orus Audax A-Dos Orus
ACTIVO. Energia, S.A. Energia, S.L. Energia, S.L.. TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO Energia, S.A. Energia, S.L. Energia, S.L.. TOTAL

ACTIVO NO CORRIENTE 91.623 4.154 4.725 100.502  PATRIMONIO NETO 215 7.294 - 7.509

Inmowilizado intangible 1.109 611 12 1732 Fondos propios B B B B

Inmovilizado material 1.688 11 179 1.878  Capital

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a X

largo plazo 88.158 _ 4.519 92,677 Prima de emision

Inversiones financieras a largo plazo 666 3.532 14 4.212 Resenas

Activos por impuestos diferidos 2 - 1 3 Resultado del ejercicio - - - -
Ajustes por cambio de valor 215 7.294 - 7.509
PASIVO NO CORRIENTE 111.280 8.328 113 119.721
Provisiones a largo plazo - - - -

ACTIVO CORRIENTE 144.190 21.915 1.700 167.805 Deudas a largo plazo 111.208 9 113 111.330
Deudas con empresas del grupo y asociadas a

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 52.133 13.797 999 66.929  largo plazo - 5.888 - 5.888

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a

corto plazo 3.613 167 63 3g4g OWOS pasiios nocorentes - -

Inversiones financieras a corto plazo 42.362 6.313 503 49.178  Pasivos por impuestos diferidos 72 2.431 - 2.503

Periodificaciones a corto plazo 5.538 1.315 23 6.876

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 40.544 323 107 40.974 PASIVO CORRIENTE 132,511 10215 4782 147.508
Deudas a corto plazo 60.761 3.511 1.017 65.289
Deudas con empresas del grupo y asociadas a
corto plazo 41.574 1.405 2118 45.097
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 30.176 5.299 1.647 37.122
Periodificaciones

TOTAL ACTIVO 235.813 26.069 6.425 268.307 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 244.006 25.837 4.895 274.738

También durante el ejercicio, con fecha 19 de octubre de 2018, el socio Unico de Audax Energia,
S.A.U. ha realizado una ampliaciéon de capital no dineraria en Audax Energia, S.A.U. por un
importe de 352 mil euros, con una prima de emision de 68.574 miles de euros. El desembolso
ha quedado integramente suscrito y desembolsado por el socio Unico de Audax Energia, S.A.U.
mediante la aportacion de 258.240 participaciones de la sociedad ADS Energy 8.0, S.L.U.
representativas del 100% del capital social de esta sociedad y 3.000 participaciones sociales de
Eryx Investments 2017, S.L. representativas del 80 % del capital social de esta sociedad (Nota
7). Estas aportaciones se han tenido en cuenta a la hora de calcular la ecuacion de canje en la
operacion de fusion por absorcion de Audax Energia. La integracion de las participaciones de
ADS Energy 8.0, S.L.U. y Eryx Investments 2017, S.L. en los estados financieros de Audax
Renovables se ha realizado con efectos contables de la fecha en la que se ha producido la
aportacion (19 de octubre de 2018), de manera consistente con los requerimientos de la
normativa contable de aplicacion.

Todas estas operaciones se han realizado entre sociedades que directa o indirectamente
pertenecen a un mismo Grupo. Dado lo anterior y de acuerdo con la NRV 212 apartado 2.2 del
Plan General Contable, los activos y pasivos integrados en el grupo se han incorporado al valor
contable que tenian en la entidad absorbida o aportante, y la diferencia entre estos valores
contables y los valores por los que se han realizado las ampliaciones de capital, conjuntamente
con los costes relacionados de la operacion, se han reconocido en reservas por un importe de
356.103 miles de euros negativos correspondientes a las operaciones de fusién y por un importe
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positivo de 48.034 miles de euros correspondientes a la aportacién no dineraria de ADS Energy
8.0, S.L.U. y Eryx Investments 2017, S.L.

Las acciones de Audax Renovables, S.A. estan admitidas a cotizacion oficial en el mercado
continuo de la bolsa espafiola. La cotizacion a 31 de diciembre de 2018 de las acciones de la
Sociedad se situd en 1,285 euros por accion (0,44 euros a 31 de diciembre de 2017).

A fecha de formulacion de los presentes estados financieros resumidos, las nuevas acciones
emitidas como consecuencia de la ampliacién de capital fruto de la operacion de fusion (Nota 1)
todavia no han sido admitidas a cotizacion.

A 31 de diciembre de 2018, el Capital social se divide en 440.291.054 acciones de 0,70 euros de
valor nominal cada una.

El detalle de los accionistas de la Sociedad que ostentan una participacion superior al 10% al 31
de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017, es el siguiente:

A31.12.18 A31.12.17
Accionistas % %
Eléctrica Nuriel, S.L. 90,73% -
Audax Energia, S.A. - 70,86%
Resto de accionistas (*) 9,27% 29,14%
Total 100,00% 100,00%

(*) Ninguno de ellos superior al 10%.

A 31 de diciembre de 2017, los accionistas de Audax Energia, S.A.U. eran Eléctrica Nuriel, S.L.U.
en un 33% y Banana Phone, S.L.U. en un 67%. Ambas sociedades se han fusionado durante el
presente ejercicio, como se indica en la Nota 1.

b) Prima de emisién de acciones

Esta cuenta Unicamente puede verse afectada como resultado de acuerdos de la Junta General
de Accionistas de la Sociedad.

A raiz de la fusion realizada durante el ejercicio 2018 entre Audax Renovables y Audax Energia
se ha incrementado la prima de emision en 141.368 miles de euros, siendo la nueva prima de
420.316 miles de euros euros.

c) Reservas

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico, estaran obligadas a destinar
un diez por ciento del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos, el 20
por 100 del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, so6lo podra
destinarse a la compensacion de pérdidas en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. Por otra parte, también podra destinarse para aumentar el
capital en la parte que exceda del 10 por 100 del capital ya aumentado.

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad tiene constituido un importe de Reserva legal de 17.029
miles de euros (16.266 miles euros a 31 de diciembre de 2017).
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A31.12.18 A31.12.17
Legal y estatutarias
Reserva Legal 17.029 16.266
Otras reservas
Reservas Voluntarias - -
Otras reservas (613.681) (312.484)
Total (596.652) (296.218)

Los cambios producidos en la partida de reservas durante el ejercicio 2018 se encuentran
detallados en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

d) Acciones propias

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad no dispone de acciones propias.

12. Provisiones
A 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017, no existen provisiones registradas.
La Direccién de la Sociedad estiman que los pasivos contingentes que pudieran originarse por

los compromisos indicados en la Nota 19, no tendrian un impacto significativo en estos estados
financieros resumidos.

13. Pasivos financieros

El detalle de los pasivos financieros, sin considerar deudas con Grupo, acreedores y otras
cuentas a pagar, a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

A31.12.18 A31.12.17

Obligaciones yotros valores negociables 98.158 -
Deudas con entidades de crédito 8.600 -
Otros pasivos financieros - 54
Total deudas a largo plazo 106.758 54
Obligaciones y otros valores negociables 67.985 -
Deudas con entidades de crédito 35.046 4.608

Otros pasivos financieros - -
Total deudas a corto plazo 103.031 4.608
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A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos de Audax Energia, S.A.U.,
correspondientes a pasivos financieros no corrientes a tal fecha por importe de 111.330 miles de
euros y a pasivos financieros corrientes por importe de 65.289 miles de euros, al retrotraerse los
efectos contables de su fusién con Audax Renovables, S.A., y de la fusion por la que Audax
Energia, S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-DOS Energia S.L.U. (Nota 11). El
detalle de las partidas integradas es el siguiente:

Fusién por

absorcion

(Notall)
Obligaciones y otros valores negociables 85.128
Deudas con entidades de crédito 24.449
Otros pasivos financieros 1.753
Total deudas a largo plazo 111.330
Obligaciones y otros valores negociables 29.427
Deudas con entidades de crédito 35.853
Otros pasivos financieros 9
Total deudas a corto plazo 65.289

Obligaciones y otros valores negociables

El Consejo de Administracion de la Sociedad absorbida Audax Energia, S.A.U., en su sesién
celebrada el 16 de junio de 2014, y al amparo del acuerdo segundo de la Junta General de
Accionistas de la misma fecha, acordé realizar una emisién de bonos simples por importe nominal
de 21.000 miles de euros de valor nominal unitario totalmente desembolsados el 29 de julio de
2014, admitidos a incorporacién al Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés
nominal anual fijo del 5,75% hasta su vencimiento el 29 de julio de 2019, fecha en que se
efectuara la devolucién de la totalidad del capital. Durante el ejercicio 2018, se procedio a liquidar
anticipadamente un importe de 8.700 miles de euros, con lo que a 31 de diciembre de 2018, el
importe pendiente a pagar correspondiente a este bono es de 12.300 miles de euros.

En enero de 2017 Audax Energia, S.A.U. registré un programa de pagarés de empresa en el
Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) por un importe maximo de 50.000 miles de euros, de
los cuales el saldo vivo a fecha 31 de diciembre de 2018 era de 49.898 miles de euros y
vencimiento en 2019. Este programa de pagarés ha sido ampliado en febrero de 2019 por un
importe maximo de 75.000 miles y con plazos de amortizacion de hasta 2 afios.

En mayo de 2017 Audax Energia S.A. aprobé un programa de emisiones de valores de renta fija
por el que se acordé realizar una emision de bonos simples por importe nominal maximo de 100
millones de euros, de los cuales se suscribieron 65.000 miles de euros de valor nominal unitario
que a 31 de diciembre de 2018 quedan pendientes de devolucion, los mismos fueron admitidos
e incorporados al Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés nominal anual
fijo del 4,20% hasta su vencimiento en junio de 2022.

En septiembre de 2018 Audax Energia S.A. aprobd un nuevo programa de emisiones de valores
de renta fija por el que se acordd realizar una emision de bonos simples por un importe de 35.000
miles de euros de euros, los cuales han sido suscritos en su totalidad. Los mismos fueron
admitidos e incorporados al Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés
nominal anual fijo del 5,5% hasta su vencimiento en octubre de 2023.

Con fecha 11 de julio de 2018, Audax Renovables, S.A. firmé un contrato privado de emision de
pagarés por un importe maximo de 5.000 miles de euros con Toro Finance, S.L.U. (Bravo Capital)
y con vencimiento en octubre de 2018, que en 2019 ha sido cancelado parcialmente en 1.660,
quedando el restante renovado hasta finales de marzo de 2019.

El importe pendiente de amortizacion a 31 de diciembre de 2018 asciende a 4.160 miles de euros.

La emision de los bonos esta sujeta al cumplimiento de determinados ratios financieros. Al 31 de
diciembre de 2018, se cumplen con todos los ratios establecidos.
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El importe incluido en el epigrafe de Obligaciones y otros valores negociables al 31 de diciembre
de 2018 recoge la deuda a satisfacer como consecuencia de dichas emisiones de bonos y
pagares en el pasivo corriente y no corriente.

El pasivo corriente incluye los gastos financieros devengados no pagados al cierre del ejercicio
2018.

Deudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas con entidades de crédito del Grupo es como sigue:

2018 2017
Préstamos 29.641 4.608
Pdlizas de crédito 2.863 -
Confirmings y similares 11.142 -
Total deudas con entidades de crédito 43.646 4.608

Con fecha 1 de febrero de 2012, Audax Renovables S.A. firmé un contrato de financiacién con
las entidades financieras Banco Santander, S.A., Banco Popular Espafiol S.A., Banco Espafiol
de Crédito, S.A., Bankinter, S.A. y CaixaBank, S.A. por el que se acordé reestructurar la deuda
financiera corporativa que estas entidades habian concedido a Audax Renovables. Con este
acuerdo de reestructuracion la deuda financiera corporativa de Audax Renovables quedé
sustituida por un contrato de Préstamo Sindicado estructurado en dos tramos, por un importe
total de 27.561 miles de euros. A 31 de diciembre de 2017, y tras varias novaciones, el saldo
pendiente alcanz6 un importe de 4.600 miles de euros. Con fecha 31 de enero de 2018, se
cancelo dicha deuda corporativa sindicada, mediante la cancelacion de la mismay la suscripcion
de dos préstamos bilaterales con Banco Santander, S.A. y Banco Popular Espafiol, S.A. por
importe de 3.400 miles de euros, con vencimiento el 31 de julio de 2020. Asimismo, durante el
ejercicio 2018, se procedi6 a la cancelacion total de esta deuda, por lo que a 31 de diciembre de
2018 no hay saldos pendientes referidos a la misma.

En 2016 con el objetivo de financiar la adquisicion de Audax Renovables, S.A., Audax Energia
S.A contraté un crédito con la entidad CaixaBank S.A. y Banc de Sabadell, con vencimiento 8
de junio de 2019, por un importe de 29.850 miles de euros, que devenga un tipo de interés de
mercado referenciado a Euribor mas un margen anual. Durante el ejercicio 2018 se ha procedido
a una cancelacion total anticipada de este préstamo.

Los principales préstamos de la Sociedad con entidades de crédito corresponden a dos créditos
con las entidades Bankia y Toro Finance cuyos saldos pendientes a 31 de diciembre de 2018
son de 7.000 miles de euros y 6.667 miles de euros respectivamente. Ambos préstamos vencen
en 2019.

Clasificacion por vencimientos de Pasivos Financieros

2019 2020 2021 2022 2023 Total
Obligaciones y otros valores negociables 67.985 (579) (579) 64.569 34.747 166.143
Deudas con entidades de crédito 35.046 5.588 2.071 941 - 43.646

103.031 5.009 1.492 65.510 34.747 209.789
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14. Otros pasivos

La composicién de Otros pasivos corrientes y no corrientes a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es
la siguiente:

A31.12.18 A31.12.17

Fianzas ydepésitos recibidos 438 -
Pagos aplazados a largo plazo - 583
Otros pasivos no corrientes 438 583
Fianzas y depésitos recibidos 14 -
Pagos aplazados a largo plazo 611 584
Otros pasivos corrientes 625 584

En ‘Pagos aplazados’ se incluyen principalmente los pagos pendientes por la compra de la
sociedad Parque Eodlico Toabré, S.A. (anteriormente Fersa Panam@, S.A.). Este pago aplazado
no devenga tipo de interés y vence en noviembre de 2019.

15. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

A31.12.18 A31.12.17

Proveedores 26.360 -
Proveedores empresas del grupo (Nota 20) 1.044 -
Acreedores varios 13.133 197
Personal 212 15
Pasivos por impuesto corriente (35)

Administraciones Publicas (Nota 18.d) 12.919 122
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 53.633 334

A fecha 1 de enero de 2018 se han integrado los saldos de Audax Energia, S.A.U.,
correspondientes a acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a tal fecha por importe de
37.122 miles de euros, al retrotraerse los efectos contables de su fusion con Audax Renovables,
S.A., y de la fusién por la que Audax Energia, S.A.U. ha absorbido a Orus Energia, S.L.U. y A-
DOS Energia S.L.U. (Nota 11). El detalle de las partidas integradas es el siguiente:

Fusion por
absorcion
(Notall)
Proveedores 13.064
Proveedores empresas del grupo 4.390
Acreedores varios 15.451
Personal 149
Administraciones Publicas 4,068
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 37.122

El importe correspondiente a Administraciones Publicas del ejercicio 2018 corresponde
principalmente a la Tasa Municipal de Electricidad (IMU).

La mayoria de las cuentas a pagar no devengan intereses y tienen establecido un vencimiento
contractual de entre 30 y 90 dias. El valor contable de las deudas de la Sociedad esta
denominado en euros.
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16. Gestién del riesgo

La Sociedad, en términos generales, considera riesgo cualquier eventualidad o contingencia que
pueda impedir a la Sociedad cumplir con éxito sus objetivos de negocio.

En este sentido, Audax Renovables se encuentra sometido a diversos riesgos inherentes a los
distintos paises y mercados en los que opera, y que pueden impedirle lograr sus objetivos y
ejecutar sus estrategias con éxito. Es por ello que el Consejo de Administracion, consciente de
su importancia, impulsa la puesta en marcha de los mecanismos necesarios para que los riesgos
relevantes se encuentren adecuadamente identificados, gestionados y controlados.

En base a lo anterior, toda actuacién dirigida a controlar y mitigar los riesgos cumplira con los
siguientes principios basicos de actuacion:

a) Integracién de la visién del riesgo-oportunidad en la gestién y estrategia de la Sociedad.

b) Realizacion de una correcta segregacion de funciones, garantizando un adecuado nivel de
independencia.

¢) Garantizar la correcta utilizacion de los instrumentos para la cobertura de los riesgos.
d) Informar de los riesgos del Grupo y los sistemas implementados que mitigan los mismos.

e) Alineacion de dicha Politica a todas las politicas especificas que sean necesarias
desarrollar en materia de riesgos.

f) Asegurar un cumplimiento adecuado de las normas de gobierno corporativo.

g) Actuar en todo momento al amparo de la ley y del Codigo Etico Corporativo y de Conducta.

No obstante lo mencionado anteriormente, la Sociedad, consciente de su importancia, ha
continuado tomando las medidas oportunas sobre los principales riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio) y riesgo de liquidez. El programa de gestion del
riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera.

Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
financieros que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos de efectivo de los activos y
pasivos financieros referenciados a un tipo de interés variable, por lo que afectan tanto al
patrimonio como al resultado respectivamente.

Cualquier subida de tipos de interés incrementaria los gastos financieros del Grupo en relacion
con la parte de su endeudamiento a tipo variable, que se veria mitigado por la politica de
cobertura de tipo de interés.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es mantener el equilibrio entre la deuda
variable y fija que permita reducir los costes de la deuda financiera dentro de los parametros de
riesgo establecidos.

La totalidad de los bonos emitidos devengan un tipo de interés fijo (Nota 13).
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La estructura de deuda financiera a 31 de diciembre, una vez consideradas las coberturas a
través de los derivados contratados, es la siguiente:

A31.12.18 A31.12.17
Tipo de interés fijo 201.462 -
Tipo de interés variable 8.327 4.608
Total 209.789 4.608

Riesgo de tipo de cambio

Las variaciones de los tipos de cambio pueden afectar al valor razonable de la deuda
denominada en monedas distintas a la moneda local o funcional y a las operaciones e inversiones
en monedas que no sean el euro, por lo que respecta al contravalor del patrimonio neto y
resultados.

Las divisas diferentes del euro en que mas ha operado Audax Renovables, S.A. durante el
ejercicio 2018 son el dolar y el zloty.

Riesgo de precio de venta de electricidad

Audax Renovables se encuentra expuesto al riesgo de variacion del precio de venta de
electricidad puesto que sus ventas estan vinculadas a dicho precio.

En determinados paises en los que la Sociedad opera en la actividad de generacién de energia,
la remuneracion percibida por la Sociedad cuenta con un componente regulado y un componente
vinculado al precio de mercado. En tales paises existe el riesgo de que el componente regulado
no pueda compensar totalmente las fluctuaciones de los precios de mercado y, por tanto, existe
el riesgo de que la remuneracion total pueda ser volatil.

Asimismo, no puede asegurarse que los precios del mercado se mantengan en los niveles que
permitan a la Sociedad obtener los margenes de beneficio y los niveles deseados en la
recuperacion de las inversiones. Una reduccion de los precios por debajo de los referidos niveles
podria tener un efecto adverso significativo sobre el negocio, la situacion financiera y los
resultados de las operaciones de la Sociedad.

Para mitigar el riesgo de volatilidad del precio de venta de la energia, la sociedad tiene contratos
de compra de energia a largo plazo, asi como contratos de cobertura derivados.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito consiste en que la contrapartida de un contrato incumpla sus obligaciones
contractuales, ocasionando una pérdida economica o financiera. Las contrapartes pueden ser
clientes finales o proveedores, contrapartes en mercados financieros o en mercados de energia,
SOCios.

La Sociedad, si bien no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito en la actividad
de comercializacion de energia, cuenta con politicas para asegurar que las ventas de energia se
efectlen a clientes con un historial de crédito adecuado, entre ellas, las realizadas mediante un
andlisis de scoring de los clientes previo a la firma de los contratos.

La calificacién de riesgo del crédito existente como moroso se establece en base a los principios
contables establecidos (Nota 2). En particular, la Sociedad realiza un analisis especifico a los
créditos impagados con antigiiedad superior a los 180 dias, aquellos que se encuentren en
concurso, asi como aquellos clientes sobre los que se hayan iniciado los tramites procesales
correspondientes
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A 31 de diciembre de 2018, y con la incorporacién de la actividad de comercializacion (Nota 1),
la provision por insolvencias alcanzé el importe de 10.233 miles de euros. A 31 de diciembre de
2017 no existian provisiones de insolvencias por no considerarse necesarias.

Para mitigar el riesgo de crédito derivado de posiciones financieras, la contratacion de derivados
y la colocacion de excedentes de tesoreria se realiza en bancos e instituciones financieras de
alta solvencia limitando tanto el horizonte temporal de las posiciones abiertas como la calidad
crediticia de las contrapartes en operaciones financieras.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tenia concentraciones significativas de riesgo
de crédito.

Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez viene derivado de las necesidades de financiacion
de la actividad de la Sociedad por los desfases temporales entre necesidades y generacion de
fondos, y se fundamenta en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, y la
disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas asi como capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

La Direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez de la Sociedad
(que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al efectivo) en
funcion de los flujos de efectivo esperados. En este sentido, el calendario previsto
correspondiente a los flujos de efectivo esperados de la deuda financiera (sin considerar los
intereses financieros) se incluye en la Nota 13, y a los cuales se deberia afadir los pagos
correspondientes a Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar que vencen todos ellos en
el ejercicio 2018 (Nota 15).

A 31 de diciembre de 2018, las disponibilidades de liquidez alcanzan los 249 miles de euros
considerando el efectivo y otros medios equivalentes (249 miles de euros a 31 de diciembre de
2017), y no existen lineas de crédito no dispuestas.

Gestion del capital

El objetivo de la gestién del riesgo de capital es mantener un ratio adecuado entre obtencion de
financiacién interna y externa (deuda financiera).

El ratio de apalancamiento de la Sociedad, considerando Unicamente la deuda corporativa con
entidades financieras (sin considerar la deuda con accionistas ni con otros terceros), es el
siguiente:

A31.12.18 A31.12.17
Deuda financiera a largo plazo (Nota 13) 106.758 -
Deuda financiera a corto plazo (Nota 13) 103.031 4.608
Derivados (9.674) -
Activos financieros (16.324) -
Efectivo y otros medios equivalentes (34.307) (249)
Deuda financiera neta: 149.484 4.359
Patrimonio neto (Nota 11) 159.099 88.368
Apalancamiento (Deuda financiera neta / (Deuda financiera neta + 48,44% 4,70%

Patrimonio neto))
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Riesgo de las condiciones de avales

Para que Audax Renovables pueda desarrollar su actividad tiene que aportar al sistema las
garantias ligadas a las compras de energia eléctrica que efectlia. Dichas garantias son aportadas
en forma de avales bancarios y/o caucién, estando varios de éstos garantizados por la posicion
excedentaria de liquidez de la Sociedad.

En el caso de que las entidades financieras que le conceden los avales decidiesen cancelar los
mismos, la actividad comercializadora de la Sociedad se veria restringida, pudiendo ello afectar
en cierta medida a su viabilidad. Igualmente, en el caso de que estas entidades financieras
modificasen de forma sustancial las condiciones de los avales concedidos (coste, plazos o
garantias, entre otras), tal modificacion podria afectar a la rentabilidad de la Sociedad.

31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tiene comprometido este riesgo, por lo que
opera con total normalidad en sus operaciones diarias.

Disponibilidad de financiacion

En la divisién de generacion de energia, el desarrollo de las instalaciones en fase de promocion
titularidad de Audax, las condiciones de la financiacién y el importe de los recursos propios que
deba aportar la Sociedad, dependera de la disponibilidad de financiacion y de la situacién de
existencia de crédito en el mercado de crédito para la financiacion de proyectos de energias
renovables.

La financiacién con deuda financiera de los distintos proyectos de energias renovables puede

implicar, como garantia para las entidades financieras, la pignoracion de la totalidad o parte de
las acciones o participaciones de las compafiias participadas por la Sociedad.

17. Situacion fiscal

El movimiento en los impuestos diferidos es el siguiente:

Saldo Vaf('jézlon Altas Bajas Saldo
31.12.17 ‘ ! 31.12.18
perimetro
Activos por impuesto diferido - - 170 - 170
Pasivos por impuesto diferido (3.625) (3) (2.408) 247 (5.789)
Total neto (3.625) (3) (2.238) 247 (5.619)
Saldo Var:;cl'on Altas Bajas Saldo
31.12.16 | J 31.12.17
perimetro
Activos por impuesto diferido 1.724 - - (1.724) -
Pasivos por impuesto diferido (5.653) - - 2.028 (3.625)

Total neto (3.929) - - 304 (3.625)
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La conciliacién de la base imponible del ejercicio 2018 es como sigue:

Cuenta de pérdidas y ganancias Total
Resultado del ejercicio antes de impuestos 21.551
Aumentos Disminuciones
Diferencias permanentes 795 (5.708) (4.913)
Diferencias temporarias:
- con origen en el ejercicio - - -
- con origen en ejercicios anteriores 198 (5.581) (5.383)
Base imponible previa 11.255
La conciliacién de la base imponible del ejercicio 2017 es como sigue:
Cuenta de pérdidas y ganancias Total
Resultado del ejercicio antes de impuestos 4.401
Aumentos Disminuciones
Diferencias permanentes - (1.665) (1.665)
Diferencias temporarias:
- con origen en el ejercicio - (389) (389)
- con origen en ejercicios anteriores - (30.786) (30.786)
Resultados pendientes incorporados por
tributacion consolidada 7511
Base imponible previa (20.928)

Las disminuciones de las diferencias temporarias con origen en ejercicios anteriores de 2018 se
refieren, principalmente, a la reversion fiscal de provisiones por deterioro registradas en ejercicios

anteriores (Nota 7).

La conciliacion entre la tasa impositiva aplicable y la tasa efectiva para los ejercicios 2018 y 2017

es la siguiente:

2018 % 2017 %
Resultado antes de impuestos 21551 4.401
Impuesto tedrico 5.388 25% 1100 25%
Diferencias permanentes por dividendos (616) (99)
Otras diferencias permanentes 247 -
Amortizacion de Fondo de comercio (317) (317)
Incorporacion resultado aportado por filiales grupo fiscal - 1.878
Beneficio por venta de participaciones (494) -
Dotacién / reversion de la provision financiera (1.393) (7.792)
No reconocimiento de créditos fiscales - 2.245
Aprovechamiento de Bins y créditos fiscales (1.103) -
Otros (136) (249)
Impuesto sobre sociedades devengado 1.576 (3.234)

Dado que la Sociedad tributa en régimen de tributacién consolidada, los saldos por el impuesto
sobre beneficios del ejercicio es un saldo a pagar de Excelsior Times, S.L. por importe de 1.474

miles de euros (Nota 20).

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad dispone de bases imponibles negativas (BIN'Ss)
pendientes de compensar por 118.998 miles de euros (117.403 miles de euros a 31 de diciembre
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de 2017). La Sociedad ha decidido no reconocer dichos importes en los estados financieros
resumidos, al considerar que existen incertidumbres sobre la capacidad de recuperacion de las
mismas.

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion por las autoridades fiscales los 4 Ultimos ejercicios
de los principales impuestos que le son aplicables.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion
fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccion. En
todo caso, los administradores consideran que dichos pasivos, caso de producirse, no
afectaran significativamente a los estados financieros resumidos.

La Sociedad, asi como otras sociedades del grupo tributan por el Impuesto sobre Sociedades en
régimen de tributacién consolidada con las siguientes sociedades, siendo Excelsior Times, S.L.,
la cabecera del grupo fiscal.

Excelsior Times, S.L.U
A-Dos Energia, S.L.U
Eléctrica Nuriel, S.L.U
Orus Energia, S.L.
Banana Phone, S.L.U
Audax Green, S.L.U
Orus Properties, S.L.U
Orus Renovables, S.L.U
Generacion Iberia, S.L.U

Svendborg PV VI, S.L.U

Parc Eolic Mudefer, S.L.U
Explotacion La pedrera, S.L.U
Fercom Edlica, S.L.U

Parc Eolic Coll de Som, S.L.U
Parc Edlic I'Arram, S.L.U

ADS Energy 8.0, S.L.U.

The Energy House Group, S.L.U.
Eryx Investments, S.L.

Audax Fotovoltaica, S.L.U.

Audax Solar SPV |, S.L.U

Audax Solar SPV X S.L.U
Audax Solar SPV XIS.L.U
Audax Solar SPV XIIS.L.U
Audax Solar SPV Xl S.L.U
Audax Solar SPV XV S.L.U
Audax Solar SPV XV S.L.U
Audax Solar SPV XVIS.L.U
Audax Solar SPV XVIIS.L.U
Audax Solar SPV XVII S.L.U
Audax Solar SPV XIX S.L.U

Audax Solar SPV XVIS.L.U
Audax Solar SPV XVIIS.L.U
Audax Solar SPV XVII S.L.U
Audax Solar SPV XIX S.L.U
Audax Solar SPV XX S.L.U
Audax Solar SPV XXIS.L.U
Audax Solar SPV XXII S.L.U
Audax Solar SPV XXIll S.L.U
Audax Solar SPV XXV S.L.U
Audax Solar SPV XXV S.L.U

Aspy Global servicies, S.L.U Audax Solar SPV IIS.L.U Audax Solar SPV XX S.L.U

Aspy Prevencion, S.L.U Audax Solar SPV Il S.L.U Audax Solar SPV XXIS.L.U
Spay Seguridad y Salud, S.L.U

Aspy Salud Global, S.L.U

Audax Solar SPV V S.L.U Audax Solar SPV XXII S.L.U

Audax Solar SPV V S.L.U Audax Solar SPV XXIlIl S.L.U

Aspy Formacion, S.L.U Audax Solar SPV VIS.L.U Audax Solar SPV XXV S.L.U

Audax Renovables, S.A. Audax Solar SPV VIIS.L.U Audax Solar SPV XXV S.L.U

Fersa Asesoramiento y Gestion, S.L.U Audax Solar SPV VI S.L.U Audax Solar SPV XIV S.L.U

Parque Edlico Hinojal, S.L.U Audax Solar SPV IX S.L.U Audax Solar SPV XV S.L.U

18. Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

El detalle del importe neto de la cifra de negocios es el siguiente:

Nacional Resto Unién Europea Total
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Ingresos por venta de energia 359.637 - 110.752 - 470.390 -
Prestaciones de servicios 10.096 1571 161 127 10.257 1.698
Otros - 2.363 - 999 - 3.362
Importe neto de la cifra de negocios 369.734 3.934 110.913 1.126 480.647 5.060

Los estados financieros resumidos del ejercicio 2018 integran los estados financieros de un
establecimiento permanente en Portugal. Su domicilio social esta establecido en Avenida das
Tulipas, 6, 18°, Lisboa.

Al no coincidir el periodo habitual de lectura de contadores con el cierre de los estados financieros
del ejercicio, la Direccién de la Sociedad realiza una estimacion de las ventas a clientes que se
encuentren pendientes de facturacion. Los saldos acumulados por las ventas de electricidad y
de gas pendientes de facturar se incluyen en el epigrafe "Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar" del activo del Balance y, al 31 de diciembre de 2018, asciende a 35.897 miles de euros.
Por esta energia, existe una estimacion por las facturas no recibidas de los costes de peajes de
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electricidad y gas por importe de 7.376 miles de euros.

Adicionalmente, en la cuenta de resultados de 2018, la Sociedad presenta un importe de 987
miles de euros en concepto de defecto de provisiones vinculado con la provisién relativa a los
costes por compras de energia a incurrir, de acuerdo a la mejor estimacién realizada por la
Sociedad, en base a la informacion histérica disponible.

Los ingresos por prestaciones de servicios corresponden a la facturacion de servicios prestados
entre los cuales, servicios de representacion, asistencia técnica y administracion.

La cifra de negocios del ejercicio 2017 esta formada por las partidas correspondientes a la
actividad pura de Holding que ejercia la sociedad. Entre los cuales incluye los ingresos por
dividendos e intereses de préstamos concedidos a sociedades del grupo.

b) Aprovisionamientos

El detalle de los Consumos de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos es como
sigue:

2018 2017

Consumo de mercancias (438.834) -
Compras nacionales (362.873) -
Compras intracomunitarias (75.961) -
Compras de importacion - -
Trabajos realizados por otras empresas (9.919) -
Aprovisionamientos (448.753) -

Tal y como se indica en el apartado anterior, al no coincidir el periodo habitual de lectura de
contadores con el cierre del ejercicio, la Direccion de la Sociedad realiza una estimacion por las
facturas no recibidas de los costes de peajes de electricidad y gas por importe de 7.376 miles de
euros. Los saldos acumulados por este concepto se incluyen en el epigrafe "Acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar" del pasivo del Balance. Adicionalmente, existe una
estimacién por las facturas de compra de energia pendiente de recibir que asciende a 2.785
miles de euros. Los saldos acumulados por este concepto se incluyen en el epigrafe “Acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar" del pasivo del Balance adjunto.

La Sociedad ha suscrito durante el ejercicio 2018 contratos de compra de energia a largo plazo,
entre los que destaca el firmado con COX Energy Solar S.A. En virtud de este contrato la
Sociedad adquirira la energia directamente al generador por una potencia agregada prevista de
495 MWp a unas condiciones determinadas. Dadas las caracteristicas de estos contratos, la
sociedad no considera los mismos como derivados financieros.

c) Gastos de personal

El detalle de gastos de personal de los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Sueldos ysalarios (6.825) (720)
Indemnizaciones (411) -
Cargas sociales (1.621) (132)
Otros costes sociales 27) -

Total gastos de personal (8.884) (852)
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El detalle de la plantilla media de los ejercicios 2018 y 2017, distribuido por categorias es el
siguiente:

2018 2017
Directivos* 3 2
Técnicos 39 9
Personal administrativo 173 -
Total 215 11

* incluyendo al auditor interno.

Como consecuencia de la operacién de fusion (Nota 1), la plantilla media de la Sociedad se ha
incrementado segun el detalle anterior.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la Ley Orgénica 3/2007, de 22 de marzo, para la
igualdad efectiva de mujeres y hombres, publicada en el BOE de 23 de marzo de 2007, el nUmero
de empleados al término de los ejercicios 2018 y 2017 distribuido por categorias y géneros es el
siguiente:

A31.12.18 Hombres Mujeres Total
Directivos* 2 1 3
Técnicos 23 7 30
Personal administrativo 59 133 192

84 141 225

*incluyendo al auditor interno.

A31.12.17 Hombres Mujeres Total
Directivos* 1 1 2
Técnicos 6 3 9

Personal administrativo - - R
7 4 11

* incluyendo al auditor interno.

La informacién referente a la distribucion por géneros de los miembros del consejo de
administracion se encuentra detallada en la Nota 21.

El ndmero medio de empleados de la Sociedad con discapacidad mayor o igual del 33% (o
calificacién equivalente local) durante el ejercicio 2018, desglosado por categorias, es como
sigue:

2018 2017
Directivos* - -
Técnicos - -
Personal administrativo 2 -
Total 2 -

* incluyendo al auditor interno.

En el ejercicio 2017, no habia ningun trabajador con discapacidad mayor o igual del 33%.
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El detalle de los otros gastos de explotacién es como sigue:

2018 2017
Servicios exteriores (7.118) (567)
Tributos (Nota 15) (3.333) (6)
Pérdida, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales (2.461) -
Otros gastos de gestion corriente (448) -
Total gastos de explotacion (13.360) (573)

La partida de tributos estd compuesta principalmente por la provision del IMU ( Tasa Municipal
de Electricidad que es aquella que grava el acceso a la red de distribucidon de energia eléctrica
para llevar la energia hasta los puntos de consumo, y en la medida en que dicha red de
distribucion transcurra por el suelo, subsuelo o vuelo de las vias publicas municipales, estara
haciendo una utilizacion o aprovechamiento especial del dominio publico local que podra ser
objeto de gravamen por la correspondiente tasa en el caso de que el ayuntamiento asi lo
establezca) por un importe de 2.317 mil Euros. También se incluye la aportacién al fondo de
eficiencia energética por un importe de 627 miles de euros y la aportacién al Bono Social por
importe de 335 miles de euros.

e) Resultado financiero

2018 2017

Ingresos financieros 8.870 -
De participaciones en instrumentos de patrimonio 2.466 -
En empresas del grupo y asociadas (Nota 20) 2.466 -

De valores negociables, préstamos y otros instrumentos financieros 6.404 R
En empresas del grupo y asociadas (Nota 20) 4.901 -

En terceros 1.503 -
Gastos financieros (8.126) (313)
Por deudas con terceros (6.591) (313)
Otros gastos financieros (1.535) -
Diferencias de cambio (70) 221
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (Nota 7) 7.561 832
Reversion/(Deterioro) y ganancias/(pérdidas) 5.605 390
Resultado por enajenacién y otras. 1.956 442
RESULTADO FINANCIERO 8.235 740

19. Compromisos y contingencias

Garantias comprometidas con terceros

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad ha sido avalada por entidades financieras ante terceros
por importe de 31.190 miles de euros (2.420 miles de euros a 31 de diciembre de 2017). Dichos
avales han sido presentados para garantizar las operaciones de compra en el mercado eléctrico.

La Direccion de la Sociedad estima que los pasivos no previstos a 31 de diciembre de 2018, si
los hubiera, que pudieran originarse por los compromisos indicados en esta Nota y en la Nota
14, no serian significativos sobre estos estados financieros resumidos.

Compromisos contractuales

La siguiente tabla presenta los pagos minimos totales futuros por los arrendamientos operativos
no cancelables a 31 de diciembre de 2018 y 2017 correspondientes a la Sociedad:
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Periodo 31.12.18 31.12.17
Hasta un afo 260 9
Entre uno y cinco afios 397 5
Mas de cinco afios - -
Total 657 14

El gasto por arrendamientos operativos durante el ejercicio 2018 ha ascendido a 203 miles de
euros (80 miles de euros en 2017).

El incremento en 2018 de los pagos futuros se debe a la integracion de los compromisos
contractuales provenientes de Audax Energia, S.A. y corresponden principalmente al contrato de
alquiler de las oficinas en Badalona y al contrato de alquiler de las oficinas que la sociedad tiene
en la Sucursal de Portugal.

Audax Renovables, S.A., considera que las provisiones y correcciones de valor registradas en
estos estados financieros resumidos cubren adecuadamente los riesgos descritos en esta Nota,
por lo que no se espera que de los mismos se desprendan pasivos ni correcciones de valor
adicionales a los registrados (Nota 7).

20. Informacién de las operaciones con partes vinculadas

Se entiende como partes vinculadas:

a) Los accionistas significativos de Audax Renovables, S.A. entendiéndose por tales los
gue posean directa o indirectamente participaciones iguales o superiores al 3%, asi como
los accionistas que, sin ser significativos, hayan ejercido la facultad de proponer la
designacion de algan miembro en el Consejo de Administracion:

Atendiendo a esta definicion se considera como vinculada a Eléctrica Nuriel, S.L.U.

b) Los Administradores y directivos de cualquier sociedad perteneciente a Grupo Audax
Renovables y su familia cercana, entendiéndose por “Administradores” un miembro del
Consejo de Administracion, y por “Directivos” los que tengan dependencia directa del
Consejo o del primer ejecutivo de la compafiia y, en todo caso, el auditor interno. Las
operaciones realizadas con los Administradores y directivos del Grupo Audax
Renovables se detallan en la Nota 21.

c) Todas las sociedades que forman parte del Grupo Excelsior.

Las operaciones realizadas entre entidades vinculadas se han realizado todas ellas en
condiciones de mercado.

Las transacciones por servicios realizados entre sociedades del Grupo han sido objetivas y no
discriminatorias y se han realizado a precios de mercado, en base al sistema de coste
incremental, por el cual se ha distribuido el coste estimado mas un margen, entre las distintas
entidades del grupo o vinculadas. Para ello, los costes compartidos entre la Sociedad y las otras
sociedades del Grupo son objeto de reparto e imputacion por proyectos Yy tipo de actividad,
basados en parametros de actividad e imputacion de horas (mediante hojas periédicas por
empleado). Se realizan definiciones detalladas de los servicios y de las tareas a realizar,
determinado los indicadores de medida utilizados para calcular las imputaciones.

Asimismo, los créditos que la Sociedad ha concedido a las sociedades del Grupo, asociadas o
multigrupo tienen un interés financiero calculado en base a un tipo de interés de mercado.

Los saldos y las operaciones realizadas en los ejercicios 2018 y 2017 entre Audax Renovables,
S.A. y sus partes vinculadas son las siguientes:
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a) Saldos con partes vinculadas:
Las cuentas a cobrar y pagar con la sociedad dominante (entendiéndose como sociedad

dominante Excelsior Times, S.L para el ejercicio 2018, y Audax Energia, S.A.U. para el gjercicio
2017) y con sociedades del Grupo Excelsior a 31 de diciembre de 2018 y 2017 son las siguientes:

Ejercicio 2018

Sociedades del

Sociedad Grupoy
dominante vinculadas Total
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 7) 70.778 224.367 295.145
Deudores comerciales y otras cuentas a pagar
Clientes empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 9) - 3.099 3.099
Inversiones en empresas del grupo yasociadas a corto plazo (Nota 7) 2.713 3.924 6.637
Total activos 73.491 231.390 304.881
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - - -
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 6.176 1.850 8.026
Proveedores empresas del grupo (Nota 15) - 1.044 1.044
Total pasivos 6.176 2.894 9.070

Ejercicio 2017

Sociedades del

Sociedad Grupoy
dominante vinculadas Total
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 7) - 89.776 89.776
Deudores comerciales y otras cuentas a pagar
Clientes empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 414 414
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 7) 7.010 2.610 9.620
Total activos 7.010 92.800 99.810
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 1.872 - 1.872
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 1.109 1.109

Total pasivos 1.872 1.109 2.981
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b) Operaciones con partes vinculadas:

Ejercicio 2018

Sociedades del

Sociedad Grupoy
dominante vinculadas Total

Cifra de Negocios

Ventas netas - 9.124 9.124

Servicios de asesoramiento técnico, contable y de administracion - 1.582 1.582

Comision gestion generadores y contratos bilaterales - 1.547 1.547

Servicios de personal y otros servicios - 2.071 2.071
Ingresos financieros

De participaciones en instrumentos de patrimonio - 2.466 2.466

Intereses de préstamos concedidos 1.623 3.278 4.901

Total ingresos 1.623 20.068 21.691
Otros gastos de explotacion

Alquiler oficinas - 23 23

Servicios de recobro y otros 524 - 524

Compra energia - 10.052 10.052

Cobertura precios de energia - (1.928) (1.928)

Servicios captacion de clientes - 162 162

Servicios garantia origen energia verde - 49 49

Servicios profesionales - 55 55

Servicios de prevencios de riesgos laborales - 25 25

Total gastos 524 8.438 8.962

Ejercicio 2017

Sociedades del

Sociedad Grupoy
dominante vinculadas Total
Cifra de Negocios
Senvicios de asesoramiento técnico, contable y de administracion - 1.698 1.698
Dividendos - 398 398
Intereses - 2.964 2.964
Total ingresos - 5.060 5.060
Otros gastos de explotacion
Alquiler oficinas - 5 5
Gastos financieros
Intereses préstamo Audax Energia, S.A. 22 - 22
Total gastos 22 5 5

Durante el ejercicio 2018 los ingresos por transacciones mas significativas realizadas con
sociedades del grupo, corresponden a

- Ventas de energia mediante contratos bilaterales.

- Facturacion a sociedades del grupo generadoras de energia por representacion al
mercado.

- Facturacion a otras sociedades por los trabajos realizados por personal en noémina de la
Sociedad.

- Facturacion por servicios de asistencia técnica y administracion.

- Contratos de cobertura de precio de la energia.
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- Gastos correspondientes a alquiler de oficinas.
En relacién a los gastos por transacciones mas significativos del ejercicio 2018 corresponden a

compras de energia para empresas del grupo y a servicios de recobro.

Los ingresos con partes vinculadas del ejercicio 2017 corresponden a la actividad de Holding que
realizaba la sociedad, y estaban compuestos por los servicios prestados a las sociedades del
Grupo por Asistencia técnica y contable, por los dividendos a recibir y los intereses a cobrar de
préstamos concedidos a sociedades del Grupo.

c) Operaciones con Administradores v directivos:

No se han realizado operaciones con Administradores y directivos durante el ejercicio 2018.

21. Informacién sobre miembros del Consejo de Administracion y Directivos

Retribucién a los miembros del Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su sesion de 21 de febrero de 2017, aprobd por
unanimidad el sistema de retribucion propuesto por la Comisiébn de Nombramientos y
Retribuciones.

Asimismo, la Junta General de Audax Renovables, S.A., aprobé con caracter consultivo en su
sesion del dia 29 de junio de 2017, el informe propuesto por la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, y que sera de aplicacién para los ejercicios 2017, 2018, 2019 y sucesivos.

La politica retributiva de la Sociedad pretende remunerar la dedicacién, cualificacién y
responsabilidad que exige el desempefio del cargo de Consejero, sin que ésta comprometa su
independencia. La retribuciéon comprende el desempefio de sus funciones, ya sean ejercidas de
forma individual o colegiadamente, asi como la supervision y responsabilidad que requiere el
cargo.

La retribucion se corresponde con la pertenencia al Consejo, consistiendo la misma en una
retribucion para los miembros del Consejo de Administracion, que varia en funcién de la
asistencia a los consejos presenciales.

La composicion del Consejo de Administracion de Audax Renovables, S.A. no se ha visto
modificada como consecuencia de la operacion de fusion por absorcion de Audax Energia,
S.A.U. por parte de Audax Renovables, S.A.

Durante el ejercicio 2018, el importe devengado por todos los miembros del Consejo de
Administracion de Audax Renovables, S.A. ha ascendido a 104 miles de euros (67 miles de euros
en 2017) por su pertenencia al Consejo de Administracion y a las distintas Comisiones Delegadas
del mismo, asi como las correspondientes, siendo su caso, a las relaciones de tipo laboral o
responsabilidades directas que pudieran tener a distintos niveles ejecutivos.

Durante el ejercicio 2018, el gasto devengado en concepto de responsabilidad civil de los
Administradores y Directivos asciende a un importe de 29 miles de euros (29 miles de euros en
2017).

A 31 de diciembre de 2018 el Consejo de Administracién de la Sociedad esta compuesto por 6
hombres (7 hombres a 31 de diciembre de 2017).

Otra informacion relativa a los Administradores

El articulo 229 de la ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real Decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, impone a los Administradores, 0 a sus representantes personas fisicas, el
deber de comunicar al Consejo de Administracion y, en su defecto, a los otros Administradores
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0, en caso de Administrador Unico, a la Junta General cualquier situaciéon de conflicto de interés,
directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la sociedad. El Administrador afectado
se debera abstener de intervenir en los acuerdos o decisiones relativos a la operacién a que el
conflicto se refiera.

En este sentido, cabe sefalar que durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han producido
situaciones de conflictos de interés directo o indirecto por parte de ningdn miembro del Consejo
de Administracidon relacionado con el interés de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, no se ha producido ninguna conclusién, modificaciéon o
extincién anticipada de cualquier contrato entre la Sociedad y cualquiera de sus socios o
Administradores o persona que actle por cuenta de ellos, cuando se trate de una operacién
ajena al trafico ordinario de la Sociedad o que no se realice en condiciones normales.

Igualmente, los Administradores han comunicado que no se encuentran en situacion de conflicto
directo o indirecto con el interés de la Sociedad.

Retribuciones a la alta Direccion

La remuneracién devengada por todos los conceptos en el ejercicio 2018 por la alta Direccién ha
ascendido a 394 miles de euros (217 miles de euros para el ejercicio 2017). Asimismo, existe un
contrato con derecho a percibir una indemnizacion en el caso de extincion de la relacion laboral
por determinadas causas.

A 31 de diciembre de 2018 la alta Direccion de la Sociedad esta formada por una mujer y dos

hombres, incluyendo al auditor interno, (una mujer y un hombre en 2017, incluyendo al auditor
interno).

22. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 25 de enero de 2019, ha quedado inscrita en el Registro Mercantil, la operacion de
fusioén entre Audax Renovables y Audax Energia, aprobada con fecha 23 de noviembre de 2018
por la Junta General Extraordinaria de Audax Renovables (Nota 1y 11).

El 4 de febrero de 2019, la Sociedad comunica la firma de un contrato de compraventa de energia
eléctrica (PPA) con Morningchapter S.A., controlada por Allianz Insurance Companies. Audax
actuard como representante para la venta de energia eléctrica en el mercado portugués de la
instalacién fotovoltaica Ourika desarrollada por WEIlink Group con una capacidad de 46 MWp.

Con fecha 7 de febrero de 2019, la Sociedad firma un contrato de representacion para la venta
de energia eléctrica (PPA) con WELink Investment Holdings Ltd. Dicho acuerdo marco (PPA) se
establece a un precio fijo durante 20 afios por el que Audax adquirira la energia producida por
Solara4 y por otros nuevos proyectos de instalaciones solares fotovoltaicas desarrollados por
WEIink Group, tanto en Espafia como en Portugal, con opcién de alcanzar un total de 708 MW.
La planta fotovoltaica Solara4 tendrd una capacidad instalada de 218,8 MWp y se prevé que
estara conectada a la red a mediados del 2019. Empleard una media de 300 personas durante
Su construccién y generara suficiente energia para abastecer a mas de 100.000 hogares.

Con fecha 13 de febrero de 2019 la Sociedad Dominante ha renovado su actual programa de
pagarés que disponia en 50.000 miles de euro (Nota 14) con vencimiento en 2019, y lo ha
ampliado con una un nuevo programa de hasta 75.000 miles de euros con un vencimiento de
hasta 24 meses.
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a) Participaciones en empresas del Grupo

Audax Renovables, S.A. tiene control sobre las siguientes sociedades:

Fraccién de capital

Denominacién social Domicilio social Pais Actividad Directa |Indirecta
ADS Energy 8.0., S.L.U. Calle Ramén Rubial 6-8, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion 100% -
Propensalternativa Unipessoal, LDA Avda. das Nacoes Unidas, 23, Escritorio C, Telheiras,1600531 Lisbhoa (Portugal) Portugal | Comercializacion - 100%
Generacion lberia, S.L. Calle Adolfo Pérez Esquivel 3, P1 PT12, 28232 Las Rozas de Madrid (Madrid) Espafia | Comercializacion 100% -
Edlica H Pedregoso, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 80% -
Eélica Del Pino, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 80% -
Parc Eolic Mudefer, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Fercom Edlica, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Gestora Fotovoltaica de Castellén, S.L. [Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Holding 76% -
Fotovoltaica Fer, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Esparia Generacion - 76%
Weinsberg Ecotec, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica Ecotec, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Joso Fotovoltaica, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Esparia Generacion - 76%
Fotovoltaica Padua, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica Vergos, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica La Mola, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Esparfia Generacion - 76%
Inversions Trautt, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica de Castelld, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica de les Coves, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Esparfia Generacion - 76%
Inversions Vinroma, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Parque Edlico Hinojal, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Etlica Postolin Sp Z.0.0 Ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz, POLONIA Polonia Generacion 100% -
Fersa Asesoramiento y Gestién, S.L.U. |Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Parc Eolic Coll De Som, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Eolica Warblew o Sp Z.0.0 Ul Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz, POLONIA Polonia Generacion 65% -
Eoliennes De Beausemblant, S.A.S. 1 Chemin Lavigne 64800 Mirepeix (Francia) Francia Generacion 80% -
Castellwind 03, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacién 60% -
Entreyeltes 1, S.L. Calle Farmaceutico Obdulio Fernandez 11, Bajo, Burgos 09 (Burgos) Espafia Generacion 51% -
Audax Energia, S.R.L. Via Candiolo, 2, 10048 Vinovo (Torino) ftalia Italia Comercializacién 100% -
Audax Energie, GmbH Otto Franke Strabe, 97, 12489 Berlin, Alemania Alemania [ Comercializacion 100% -
Audax Energia, SP. Z O.0. Ul. Zuraw ia 6/12, 00-503 Warsaw (Polonia) Polonia | Comercializacién 100% -
Audax Netherlands B.V. Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion 72% -
Main Energie, B.V. Stammerkamp 1 . 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacién - 2%
Eryx Investments, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion 80% -
Unieléctrica Energia, S.L. Avda. Brillante 114, Cérdoba Espafia | Comercializacion - 80%
Explotacién Edlica La Pedrera, S.L.U.  |Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion - 80%
Fox Energia, SA Avda. Alcalde Lorenzo Carbonell 18, local, Alicante Espafia | Comercializacion - 54%
Nabalia Energia 2.000, S.A. Placa Urquinaona 7, Barcelona (Barcelona) Espafia | Comercializacion - 46%
Acsol Energia Global, S.A. Rd de Europa 60 (edificio Eurocentre), Vilanova i la Geltrti (Barcelona) Espafia | Comercializacion - 50%
Vivo Energia Futura, S.A. Avda. San Salvador 18, local, Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion - 50%
Iris Energia Eficiente, S.A. Avda. Miguel de Cervantes 23, Murcia Espafia | Comercializacion - 54%
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b) Participaciones en empresas asociadas y multigrupo

Fraccién de capital

Denominacién social Domicilio social Pais Actividad | Directa [Indirecta|l Relacién de control
Berta Energies Renovables, S.L. |Travessera de Gracia, 56 entresuelo (Barcelona) Espafia Edlica 4,74% 21,05% Influencia significativa
A.LE Subestacién y Linea 2004 |Doctor Romagosa 1, planta 3 46002 (Valencia) Espafia Edlica - 30,30% Influencia significativa
Parque Edlico Toabré, S.A. Cincuefna, edificig 2000, 5a planta Gudad de Panama Edlica 30,00% - Influencia significativa

Panama, PANAMA
ANEXO Il
a) Participaciones en empresas del Grupo
A 3112.18
Sociedad Capital social Reservas Resultado Total fqndos Valor contable Dividendos

yotros propios bruto
ADS Energy 8.0., S.L.U. 258 194 (194) 258 1870
Generacion lberia, S.L. 200 200 (77) 223 779
Edlica B Pedregoso, S.L. U6 2.050 B1 2357 8.988
Edlica Del Pino, S.L. 75 (1109) (445) (1479) 8.630
Parc Eolic Mudefer, S.L.U. 2554 4547 1079 8.180 28.663
Fercom Edlica, S.L.U. 37 19.506 (1) 19524 43.720
Gestora Fotovoltaica de Castellon, S.L. 30 1764 1o 1934 1425
Parque Edlico Hinojal, S.L.U. 2876 4.092 1224 8.192 26.783 1796
Eélica Postolin Sp Z.0.0 1931 4.496 284 B70 41153
Fersa Asesoramiento y Gestion, S.L.U. 50 (6) (6) 38 66
Parc Eolic Coll De Som, S.L.U. 643 7 @ 819 6.931
Eolica Warblewo Sp Z.0.0 u (156) () (159) 12232
Eoliennes De Beausemblant, S.A.S. 556 957 892 2.405 3.498 669
Castellwind 03, S.L. 764 359 ©) 114 580
Entreyeltes 1, S.L. 3 (19) (1) 48
Audax Energia, S.R.L. 00 5.289 (4.308) 1081 1.740
Audax Energie, GmbH 50 (1565) (1912) (3427) 50
Audax Energia, SP. Z O.0. 579 3492 (2901 1170 8.443
Audax Netherlands B.V. 39.391 (13.596) 25.795 38.500
Eryx Investments, S.L.U. 4 62.372 (404) 61972 46.714
Total 20.870 146.031 (20.209) 146.692 293.913 2.465
Provisién deterioro participacion (128.31B)
Valor contable neto 165.595
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A 3112.17
Sociedad Capital social Reservas Resultado Total fgndos Valor contable Dividendos
yotros propios bruto

Eélica El Pedregoso,S.L. 46 1386 664 2.196 8.988 -
Eblica Del Pino, S.L. 75 (1004) (105) (1034) 8.630 -
:Z:;;L'Z g::;\i‘;;li's‘)(a"“gua Catalana 2554 3439 112 7.005 28.662 :
Fercom Edlica,S.L. 37 19.442 64 19.543 43.720 -
Gestora Fotovoltaica de Castellén, S.L. 30 1442 3 1475 1425 -
Parque Eélico Hinojal, S.L. 2876 4,092 1796 8.764 26.783 -
EélicaPostolin,S.p.zoo 1931 6.022 (1507) 16.446 41153 -
R i B 0 B 44 w f
Parc Eolic CollDe Som, S.L. 643 79 2) 820 6.931 -
Explotacion La Pedrera, S.L. 1700 2327 (5) 4022 24662 -
Edlica Warblewo , S.p.zoo “u (49) @) (42) 12232 -
Eolinnes De Beausemblant, S.A.S. 556 796 997 2349 3.498 398
Castellwind 03, S.L. 764 369 (10) 1123 580 -
Entreyeltes 1 S.L. 3 (19) - (8) 48 -
Total 21379 38.321 2.995 62.695 207.478 398
Provisién deterioro participacion (158.552)

Valor contable neto 48.926

b) Participaciones en empresas asociadas y multigrupo

A 3112.18
Sociedad Capital social Reservas Resultado Total fqndos Valor contable Dividendos
yotros propios bruto
Berta Energies Renovables, S.L. 5716 (2.46) (383) 3.187 271
Parque Eélico Toabré 524 (265) (160) 99 7.916
Total 6.240 (2.412) (543) 3.286 8.187 -
Provision deterioro participacion (279
Valor contable neto 7.916
A 3112.17
. . . R Total fond Val tabl .
Sociedad Capital social eservas Resultado ota qn 0s alor contable Dividendos
yotros propios bruto
Berta Energies Renovables, S.L. 5716 (1871 (275) 3570 271
Parque Eélico Toabré 500 49 (445) u 7916 -
Total 6.216 (1912) (720) 3.584 8.187 -
Provision deterioro participacion (279
Valor contable neto 7.916
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El siguiente informe de gestion del ejercicio 2018 se ha preparado considerando la “Guia de
recomendaciones para la elaboraciéon de los informes de gestioén de las entidades cotizadas”,
publicada por la CNMV.

1. Situacion de la entidad

Audax Renovables, S.A. (en adelante Audax Renovables, Audax o la Sociedad), fundada en el
afio 2000 bajo el nombre de Fersa Energias Renovables, S.A., tiene actualmente su domicilio
social en Avenida de Navarra nimero 14, 08911 Badalona (Barcelona).

Audax desarrolla su actividad en los mercados de Espafa, Portugal, Polonia, Alemania, Italia,
Francia, Holanda y Panama.

Sus actividades principales consisten en:

e La comercializacion de energia, compraventa de electricidad, incluida la importacion y
exportacion, comercializacion de combustibles para la produccién de energia, la
comercializacién de gas natural, de derechos de emision de CO2 y comercializacion de
telecomunicaciones; y todas aquellas actividades accesorias a las anteriores y que sean
necesarias para su desarrollo.

e La promocion, construccion y explotacion de todo tipo de actividades relacionadas con
la produccién de energia eléctrica a partir de fuentes 100% renovables.

En el afio 2003 Audax empieza a cotizar en el mercado secundario de la Bolsa de Barcelona y
en el afio 2007 se incluye su cotizacion en el SIBE de la Bolsa de Madrid. Actualmente, cotiza
en el Mercado Continuo Espafiol bajo la denominacion ADX.MC.

En agosto de 2016 Audax Energia, S.A. tras la aceptacién de la OPA por parte del 70,86% del
capital social de Audax Renovables, S.A., se convierte en accionista mayoritario de esta Ultima.
La operacibn se enmarcOd dentro de la estrategia de Audax Energia, S.A. para integrar
verticalmente la produccion y la comercializacién para poder mitigar el impacto de las variaciones
del precio de la electricidad en los margenes del negocio.

El pasado 29 de junio de 2018 los consejos de administracion de Audax Renovables, S.A. y
Audax Energia, S.A. formularon el proyecto comidn de la fusién por absorcion de Audax
Renovables, S.A., como Sociedad Absorbente, y Audax Energia, S.A., como Sociedad
Absorbida. La union de ambas compafiias se aprobd por unanimidad de los accionistas
asistentes a la Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el pasado 23 de
noviembre de 2018.

Con fecha 27 de diciembre de 2018 se comunica mediante hecho relevante el otorgamiento de
la escritura de elevacion a publico y ejecucién de los acuerdos sociales en virtud de los cuales
se aprobd la fusién por absorcion de la sociedad absorbida por parte de la sociedad absorbente.
Finalmente, el 25 de enero de 2019, el registro mercantil de Barcelona ha inscrito la operacion
de fusién inversa.

El capital social de Audax, una vez completada la fusién, queda distribuido de la siguiente
manera:

Accionista Porcentaje de participacién
Eléctrica Nuriel, S.L. 90,73%

Free float 9,27%

Total 100,00%
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1.1 Estructura organizativa

La Sociedad gestiona de manera conjunta los negocios de comercializacion y generacion para
optimizar la integracion vertical llevada a cabo. Esto permite que el gobierno de la entidad pueda
actuar con agilidad en cualquiera de las 2 lineas de negocio.

La descripcién de la estructura de gobierno de la entidad, de las funciones y de los distintos
reglamentos de las comisiones delegadas del Consejo de Administracion puede verse en el
anexo de este informe de gestidn sobre el Informe anual de gobierno corporativo.

1.2. Estructura societaria
El accionista mayoritario de Audax es Eléctrica Nuriel, S.L. con el 90,73% de las acciones. A su
vez, Eléctrica Nuriel, S.L. pertenece al 100% a Excelsior Times, S.L.U. con domicilio social en

Avenida de Navarra numero 14, 08911 Badalona (Barcelona).

El mapa societario de Audax a 31 de diciembre de 2018 se muestra en el Anexo | de este
informe.

1.3. Perfil y estrategia

La estrategia de la Sociedad se ha centrado en los Ultimos afios en tres pilares fundamentales:
(i) Un fuerte proceso de internacionalizacion referido a la actividad de comercializacion,
mediante la implantacién en distintos paises dentro del &mbito europeo: Portugal (2013),

Italia (2014), Alemania (2015), Polonia (2016) y Holanda (2017).

(ii) Un mayor posicionamiento en el mercado Espafiol, via crecimiento tanto organico como
inorganico.

(i) EI mantenimiento y la optimizacion de las instalaciones de generacion de energia a través

de fuentes 100% renovables, permitiendo asimismo la integracion vertical con la actividad de
comercializacion, suministrando a los clientes energia 100% renovable.

- COMERCIALIZACION:

Espafa y Portugal:

La actividad del negocio de comercializacién estd basada en un producto “commodity”,
situdndose el mismo en un mercado muy competitivo desde que se liberaliz6 la actividad de
comercializacién a partir de enero de 1998. En base a esta liberalizacion del mercado, y ante la
fuerte competencia en el mismo, Audax trabaja continuamente en la presentacion de nuevos
productos que le permitan diferenciarse de sus competidores y satisfacer mejor las necesidades
de los clientes, posicionando una parte importante de sus ventas en el segmento PYME.

Por lo que respecta a la actividad de comercializacion, a 31 de diciembre de 2018 Audax
Renovables ocupa la 92 posicién en el ranking de comercializadoras del mercado eléctrico
espafiol, con una cuota de este mercado del 1,33%. En Portugal, la compafiia se s ha situado en
la posicion 62 del ranking del mercado portugués, por cuota de mercado de energia suministrada.

La Sociedad comercializa tres tipos de tarifa:

|. Tarifa indexada: El cliente paga por la energia eléctrica consumida a precio variable en funcion
del precio de venta en el mercado mayorista. Permite acceder al mercado libre y pagar la energia
a precio de coste mas una comision por la gestién. Audax establece el margen comercial que
aplica sobre el coste de la energia.
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Il. Tarifa plana indexada: Permite el pago durante todos los meses del mismo importe por la
factura de suministro eléctrico. Esta tarifa se establece de forma personalizada en funcion de las
necesidades de consumo de cada cliente, e incluye un margen comercial para cubrir los costes.

Ill. Tarifa plana: es aquel en el cual tanto la facturacion por el precio por potencia contratada asi
como por el consumo de energia se mantienen fijos durante, al menos, los 12 meses de vigencia
del contrato.

Italia:

Audax Energia, S.R.L. se dedica a la comercializacion de luz y gas, estando presente a través
de sus marcas propias que ofrecen servicio de proximidad vinculada al entorno. Cuenta con 15
oficinas mas la sede central de Milan.

La Sociedad entr6 en el mercado italiano con la adquisicion en 2014 de la comercializadora
BigEnergia, S.R.L. y la posterior adquisicion de la cartera de clientes de la Compagnia Energetica
Italiana (CEIl) con el objetivo de crecer en volumen de negocio.

Polonia:

La Sociedad entr6 en el mercado polaco en 2016 con la adquisicién del 51% de la
comercializadora Deltis sp. z 0.0. pasando a llamarse Audax Energia, sp. z 0.0. En marzo de
2017 Audax se hizo con el 49% de las acciones restantes, pasando a controlar la totalidad de la
sociedad.

La estrategia del Grupo pasa por acelerar su crecimiento en Polonia, con un potencial mercado
de 1,8 millones de empresas y 14 millones de hogares.

Alemania:

Se inicié su actividad en el mercado de comercializacion aleman en 2015. A diferencia del
proceso de internacionalizacion llevado a cabo en otros paises europeos — donde se ha entrado
mediante la adquisiciéon de una compafiia ya operativa -, la estrategia del Grupo en Alemania se
ha basado en iniciar la actividad comercial desde cero con la creacién de la sociedad Audax
Energie GmbH.

Holanda:

En marzo de 2017 la Sociedad adquirié el 71,97% de la sociedad Main Energie, B.V. (Main) cuya
actividad principal es la comercializacion de luz y gas en el mercado holandés principalmente en
el segmento de PYMES del sector inmobiliario.

La adquisicion de Main ha permitido consolidar de una forma mas acelerada la estrategia de
expansion internacional aumentando la presencia en el mercado europeo.

- REPRESENTACION:

Generacion lIberia, S.L. es una empresa dedicada a la representacion de las plantas de
generacion eléctrica fundada en el afio 2005, cuyo objetivo es maximizar la rentabilidad de los
productores de energia eléctrica. La compafiia gestiona la venta de energia de generadores
independientes en OMIE para el mercado diario e intradiario.

Adicionalmente, ofrece servicios de gestion complementarios como la fijacion de coberturas y la
gestion de garantias y complementos a OMEL y MEFF.



AUDAX RENOVABLES, S.A.
Notas explicativas de los estados financieros resumidos del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

- GENERACION:

Actualmente Audax gestiona una cartera total en explotacién de 185 MW en Espafia, Francia y
Polonia, de los cuales 1 MW es fotovoltaico y el resto edlico; y tiene en construccidon un proyecto
en Panama de 66MW (participacion del 30% en la sociedad Edlica Toabré, S.A.)

Audax posee una cartera de activos operativos con alta calidad tecnoldgica cuya edad media es
de 9 afos.

La distribucién a 31 de diciembre de 2018 de las plantas en explotacién de Audax son los
siguientes:

Potencia Instalada - 185 MW

ESPARNA
75%

POLONIA
18%

Espafa:

Audax tiene en Espafia actualmente 139 MW en operacion, repartidos en 138 MW edlicos y 1
MW en fotovoltaico. Las plantas en explotacion se reparten en el territorio nacional entre las
provincias de Tarragona, Castellon y Cadiz, diversificando asi el porfolio en todo el territorio
nacional.

Francia:

Audax tiene actualmente un parque edlico en Francia de 12 MW en operacion departamento de
Drome (en el sureste del pais).

Polonia:

Audax cuenta en Polonia con Postolin de 34 MW en funcionamiento desde diciembre de 2015.
Esté situado al norte del pais cerca de la ciudad de Sztum.

Panama:

Audax mantiene una participacion del 30% en Parque Edlico Toabré, S.A., sociedad titular de un
parque eolico en construccion que contara en una primera fase con 66MW.
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Evolucién y resultado de los negocios

2.1. Hechos significativos del periodo

Audax cierra el ejercicio 2018 con un Resultado del ejercicio de 19.975 miles de euros de
beneficios frente a los 7.635 miles de euros del mismo periodo del afio anterior, suponiendo
un incremento del 161,6%.

Entre los hechos mas destacados del periodo, en orden cronoldgico, podemos sefialar los
siguientes:

(o]

Audax Renovables, S.A. comunic6 que a principios del primer trimestre se
reestructurd la deuda corporativa sindicada suscrita en enero de 2012, mediante la
suscripcién de un nuevo contrato de financiacion corporativa con Banco Santander,
S.A. y Banco Popular Espafiol, S.A. por importe de 3.400 miles de euros.
Posteriormente, con fecha 10 de abril de 2018, se procedi6 a cancelar
completamente la misma a través de una nueva operacion de optimizacion de deuda,
en modalidad project finance, del Parque Eodlico Hinojal.

Audax Energia, S.A. anuncid la suscripcion en fecha 16 de marzo de 2018 de un
contrato marco para la compraventa de energia a largo plazo entre Cox Energy
Solar, S.A., como promotor (el “Promotor”), y Audax, como comprador (el “Contrato
Marco”), en virtud del cual el Promotor adquirira y/o desarrollara instalaciones de
generacion de energia solar fotovoltaica con una potencia agregada prevista de
495MWp ubicadas en Espafia y 165MWp en Portugal con la finalidad de transmitir a
Audax la energia producida por dichas instalaciones en los términos previstos en el
Contrato Marco.

El Contrato Marco permitira a Audax adquirir energia directamente del generador
con estabilidad de precios a largo plazo, obteniendo una ventaja competitiva en el
sector.

En abril de 2018 se formalizé la integracién de Audax Energia, S.A. con UniEléctrica,
S.A. en el marco de la estrategia de incrementar la cuota de mercado espariol.
UniEléctrica presta servicios de comercializacion de energia eléctrica en toda
Espafa, incluidas Baleares y Canarias. Tiene un fuerte posicionamiento en el
segmento pyme y cuenta con una gran red de distribucién comercial por todo el
territorio nacional, siendo la comercializadora que mayor nimero de clientes ha
captado en dicho segmento en el Gltimo afio.

En mayo de este afio Audax Renovables, S.A. comunico el inicio de las obras de
construccion para la primera fase de 66 MW de potencia instalada del parque edlico
Toabré en Panam@, con una inversion total de mas de 150 millones de doélares. Dicha
primera fase cuenta con un contrato de financiacion por 12 afios, por un importe total
de 104 millones de ddlares, actuando como banco agente Banco Prival, S.A.

Con fecha 14 de septiembre de 2018 Audax Energia, S.A. anuncio su invitacion a la
recompra y canje dirigida a todos los tenedores de los bonos senior no garantizados
por importe total de VEINTIUN MILLONES DE EUROS (21.000.000 €), a un tipo de
interés del 5,75% y con vencimiento el 29 de julio de 2019, todos ellos fungibles y
con Cadigo ISIN ES0305039002.

El 5 de octubre de 2018 mediante hecho relevante enviado al MARF, Audax Energia,
S.A. comunicé al mercado el importe correspondiente a la Recompra y Canje de los
Bonos Existentes y anuncia la emisién de 350 Bonos por importe de 35.000.000
euros a un tipo de interés del 5,50% y con vencimiento el 10 de octubre de 2023,
todos ellos fungibles, y con Cédigo ISIN ES0305039028, los cuales fueron
desembolsados el 10 de octubre de 2018.

El hecho mas relevante del ejercicio es la operacion de fusién inversa llevada a cabo
por Audax Renovables, S.A. (como sociedad absorbente) y Audax Energia, S.A.
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(como sociedad absorbida). Iniciado dicho proceso con la formulacién del proyecto
comun de fusion por ambos Consejos de Administracién el pasado 29 de junio de
2018, pasando por la aprobacién por la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de Audax Renovables, S.A. el 23 de noviembre de 2018, hasta su elevacion a
escritura publica e inscripcidn y ejecucion de los acuerdos sociales tomados con
fecha 27 de diciembre de 2018.

o Enrelacion a dicho proceso de fusién inversa se llevaron a cabo otras operaciones
preparatorias comentadas anteriormente:

En fecha 28 de junio de 2018, se aprobd la fusion por absorcion de Banana Phone,
S.L. como sociedad absorbente, y Eléctrica Nuriel, S.L., como sociedad absorbida.
Fruto de esta fusion Banana Phone S.L. pasa a ser titular del 100% de las acciones
de Audax Energia, S.A. En la misma fecha, se aprobé la fusién por absorcién de
Audax Energia S.A.U., como sociedad absorbente, y A-DOS Energia S.L. y Orus
Energia S.L., como sociedades absorbidas. Esta operacién es una fusién entre
sociedades hermanas participadas al 100% por el mismo socio Unico. Banana
Phone, S.L. Y, por ultimo, en fecha 19 de octubre de 2018, se ha realizado una
ampliacion de capital no dineraria de Audax Energia, S.A. mediante el cual el socio
Unico de esta sociedad aporté el 100% de las participaciones de una sociedad
denominada ADS Energy 8.0, S.LU. y el 80% de las participaciones de una sociedad
denominada Eryx Investments 2017, S.L.

2.2. Resultados del ejercicio

Los resultados de Audax presentados en las presentes memorias de los estados financieros
resumidos del ejercicio 2018 se enmarcan en el contexto de la fusién por absorcion
comentada anteriormente.

Como requiere el Plan General de Contabilidad, la informacion contenida en los presentes
estados financieros resumidos del ejercicio 2018 se presenta Unica y exclusivamente, a
efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2017.

Hasta el ejercicio 2017, Audax Renovables realizaba exclusivamente la actividad de Holding
de un grupo de sociedades, por lo que su cifra de negocios incluia, entre otros, dividendos e
ingresos financieros por préstamos concedidos con filiales, de acuerdo a la respuesta del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas publicada en el BOICAC 79. En 2018, debido
a la operacion de fusiéon con Audax Energia, S.A, la actividad de Audax Renovables deja de
ser puramente Holding y como consecuencia de lo anterior, los referidos ingresos se han
clasificado como financieros en la cuenta de resultados del ejercicio 2018.

2.3. Andlisis de los resultados

Las cifras mas destacables de los resultados del ejercicio 2018 en comparacion con el
ejercicio 2017 son las siguientes:

Ingresos de las operaciones 485.245 5.060 9.489,8
Margen bruto ¥ 36.492 5.060 621,2
EBITDA @ 14.248 3.635 292,0
EBIT® 13.316 3.661 263,7
Resultado del ejercicio 19.975 7.635 161,6

Miles de Euros

(1) Margen bruto = Cifra de negocios + otros ingresos explotacién - Aprovisionamientos

(2) EBITDA (Resultado bruto de explotacién) = Ingresos - Aprovisionamientos - Gastos de personal - Otros gastos fijos de
explotacion

(3) EBIT (Resultado de explotacion) = Resultado bruto de explotaciéon (EBITDA) - Amortizacion y Pérdidas por deterioro
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La operacion de fusidn inversa comentada anteriormente hace integrar en el resultado de
2018 toda la actividad de Audax Energia, S.A. en comparacion con los resultados de 2017
donde aparece Audax Renovables, S.A. como holding de grupo renovables.

El Resultado del ejercicio ha sido de 19.975 miles de euros, frente a los 7.635 miles de euros
del ejercicio anterior, lo que supone un incremento del 161,6%.

2.4. Principales magnitudes operativas

Las principales magnitudes gestionadas por segmentos son:

o Comercializacién:

Puntos de suministro:

A cierre del ejercicio 2018, Audax cuenta con 97 miles de puntos de suministro activos, un
19,2% mas que en el cierre de 2017.

Los puntos de suministro de electricidad suponen el 81,8% del total y han tenido un
crecimiento del 13,8%. La evolucion de los puntos de suministro de gas ha supuesto un
incremento del 52,1% respecto al mismo periodo del afio anterior, suponiendo el 18,2% del
total.

Puntos de Suministro por energia

120.000 97.019

80.000
14,3%

60.000

100.000

40.000 81,8%
85,7%

20.000

2017 2018

Electricidad ™ Gas

En la siguiente tabla se puede ver la evolucién entre ambos ejercicios de los puntos de
suministro y su divisién entre electricidad y gas:

Total Electricidad 79.380 69.765 13,8
Total Gas 17.639 11.597 52,1
TOTAL PUNTOS DE SUMINISTRO 97.019 81.362 19,2
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La distribucion de los puntos de suministro por paises a cierre de ejercicio es la siguiente:

Puntos de Suministro 2018

Espana
93%

Portugal
7%

Energia suministrada:

El total de energia suministrada por Audax en el 2018 es de 3,2 TWh frente a los 3,7 TWh
del ejercicio anterior, lo que supone un descenso del 12,2%.

La energia suministrada de electricidad supone el 86,9% del total y el gas un 13,1% del
total.

Energia Suministrada

2.000 3.650 % 3.204

2,500

2.000

87.6%
1.500 86,9%

1.000

500

2017 2018
Electricidad mGas

En la siguiente tabla se puede ver la evolucién entre ambos ejercicios de la energia
suministrada y su division entre electricidad y gas:

Total Electricidad 2.784 3.197 -12,9
Total Gas 420 453 -7,5
TOTAL PUNTOS DE SUMINISTRO 3.204 3.650 -12,2
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La distribucion de la energia suministrada por paises a cierre de ejercicio es la siguiente:

Energia Suministrada 2018

Espafia
71%

[

Portugal
29%

o Generacion:
La division de generacion de energia renovable no ha variado su potencia instalada en el
ejercicio 2018 respecto al ejercicio 2017. Del total de potencia instalada se cuenta con 1 MW

en tecnologia fotovoltaica y el resto corresponde a tecnologia edlica. Asi, la distribucién de
dicha potencia por paises es la siguiente:

Potencia Instalada - 185 MW

ESPANA

POLONIA
18%

A destacar, el inicio de las obras de construccion de la primer fase de Parque Edlico Toabré
en Panama de 66MW en mayo de 2018. Dicha primera fase con una inversion total de mas
de 150 millones de dolares cuenta con un contrato de financiacion por 12 afios, por un
importe total de 104 millones de ddlares, actuando como banco agente Banco Prival, S.A.
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La produccion del afio 2018 se ha situado en 386,2 GWh, un 15% inferior al afio anterior,

principalmente por el menor recurso eélico acontecido, pero en linea con el afio 2016. La
distribucion de la produccion por paises es la siguiente:

Producciéon (GWh)

456,5
Z:g T 1894 7 386.2
1 / 85,2
400 -
250 | 75,2 - 72,8
300 - 25,6 222
250 -
200 7 340,2
150 | 288,6 285,4
100
50 -
0 : : .
2016 2017 2018
ESPANA FRANCIA POLONIA

Liquidez y Recursos de Capital
3.1. Apalancamiento

El ratio de apalancamiento de la Sociedad, considerando Unicamente la deuda corporativa
con entidades financieras (sin considerar la deuda con accionistas ni con otros terceros), es
el siguiente:

Deuda financiera corriente y no corriente 209.789 4.608 205.181
Derivados -9.674 0 -9.674
Efectivo y otros activos financieros corrientes -50.631 -249 -50.382
Deuda Financiera Neta * 149.484 4.359 145.125
Patrimonio Neto ** 159.099 88.368 70.731
Apalancamiento *** 48,4% 4,7% 43,7%

(miles de euros)

* Deuda Financiera Neta = Deuda con entidades de crédito + Otros pasivos (derivados) - Efectivo y otros activos fin. corrientes
** Patrimonio Neto = Patrimonio neto de la Sociedad dominante + de intereses minoritarios
*** Apalancamiento = Deuda Financiera Neta /(Deuda Financiera Neta + Patrimonio Neto)

La operacién de fusién inversa hace integrar toda la actividad de Audax Energia, S.A. en
comparacion con el ejercicio 2017 donde aparece Audax Renovables, S.A. como holding. La
incorporacion de los movimientos de fusion impacta en la comparacion de la deuda financiera
neta y el apalancamiento.

Ver nota 13 sobre los Pasivos Financieros y nota 11 sobre el Patrimonio Neto en la memoria.
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3.2. Gestién de calificacién crediticia (rating)

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad mantiene una calificacién crediticia (rating) emitida
por AXESOR RISK MANAGEMENT S.L.U. de BBB- con tendencia estable.

3.3. Estructura de la deuda

El total de la deuda financiera a largo y corto plazo se puede estructurar segun la siguiente

tabla:

Bonos 114.618 55%
Pagarés 51.525 25%
Préstamos 29.641 14%
Pélizas de crédito 2.863 1%
Confirmings y similares 11.142 5%
Total pasivos financieros 209.790 100%

Ver nota 13 sobre Pasivos Financieros en la memoria para mayor detalle de los mismos.

4. Principales riesgos e incertidumbres

Sistema de Control y Gestién de Riesgos de la Sociedad

La Sociedad, en términos generales, considera riesgo cualquier eventualidad o contingencia
que pueda impedir a la Sociedad cumplir con éxito sus objetivos de negocio.

En este sentido, la Sociedad se encuentra sometido a diversos riesgos inherentes a los
distintos paises y mercados en los que opera, y que pueden impedirle lograr sus objetivos y
ejecutar sus estrategias con éxito. Es por ello que el Consejo de Administracion, consciente
de su importancia, impulsa la puesta en marcha de los mecanismos necesarios para que los
riesgos relevantes se encuentren adecuadamente identificados, gestionados y controlados.
El proyecto comun de fusién al cual ha estado sometido la compafiia no ha alterado dichos
objetivos, pero si que ha provocado que la Politica a través de la cual dichos riesgos se
gestionan adecuadamente (denominada la "Politica General de Control y Gestion de Riesgos
del Grupo") esté siendo revisada internamente por la Sociedad, adecuandola asi a la nueva
realidad. Dicha Politica, principalmente, debera permitir:

a) alcanzar los objetivos estratégicos que se determinen;
b) aportar el maximo nivel de garantias a los accionistas;
c) proteger los resultados y la reputacion de la Sociedad;

d) defender los intereses de los accionistas, clientes, y otros grupos interesados en la marcha
de la Sociedad;

e) garantizar la estabilidad empresarial y la solidez financiera de forma sostenida;
f) separacion de las areas que asumen riesgos frente a las que los controlan;
g) aplicacion de las practicas de transparencia y buen gobierno; y,

h) adecuacion a la normativa legal vigente y a los compromisos establecidos en el marco de
la Responsabilidad Corporativa.
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Para el desarrollo de este compromiso, el Consejo de Administracion cuenta con la
colaboracién de la Comisién de Auditoria que, como drgano delegado y consultivo, supervisa
e informa sobre la adecuacion del sistema de evaluacion y control interno de los riesgos
relevantes.

En base a lo anterior, toda actuacion dirigida a controlar y mitigar los riesgos cumplira con los
siguientes principios basicos de actuacion:

a) Integracion de la visién del riesgo-oportunidad en la gestién y estrategia de la Sociedad.

b) Realizacion de una correcta segregacion de funciones, garantizando un adecuado nivel de
independencia.

¢) Garantizar la correcta utilizacion de los instrumentos para la cobertura de los riesgos.

d) Informar de los riesgos de la Sociedad y los sistemas implementados que mitigan los
mismos.

e) Alineaciéon de dicha Politica a todas las politicas especificas que sean necesarias
desarrollar en materia de riesgos.

f) Asegurar un cumplimiento adecuado de las normas de gobierno corporativo.
g) Actuar en todo momento al amparo de la ley y del Cédigo Etico Corporativo y de Conducta.

La Politica General de Control y Gestion de Riesgos del Grupo, que se encuentra en proceso
de revision tal y como hemos sefialado anteriormente, se materializa a través de los
procedimientos, metodologias y herramientas de soporte, y que incluye las siguientes
directrices principales:

a) La identificacién de los riesgos relevantes de gobierno corporativo, mercado, crédito,
liquidez, tipo de cambio, gestion del capital, negocio, regulatorios, operacionales,
ambientales, de reputacion y otros.

b) El analisis de dichos riesgos y, en particular, el andlisis de los riesgos asociados a las
nuevas inversiones, como elemento esencial en la toma de decisiones en clave de
rentabilidad-riesgo.

c) El establecimiento de una estructura interna de politicas, directrices y limites.

d) La implantacion y control del cumplimiento de las politicas, directrices y limites, a través de
procedimientos y sistemas adecuados, incluyendo los planes de contingencia necesarios para
mitigar el impacto de la materializacion de los riesgos.

e) La medicion y control de los riesgos.

f) Los sistemas de informacién y control interno que permiten realizar una evaluacion y
comunicacion periddica y transparente de los resultados del seguimiento del control y gestion
de riesgos, incluyendo el cumplimiento de las politicas y los limites.

g) La evaluacién continua de la idoneidad y eficiencia de la aplicacion del sistema y de las
mejores practicas y recomendaciones en materia de riesgos para su eventual incorporacion
al modelo.

h) La revisién de todo el sistema de control por parte del Departamento de Auditoria Interna
del Grupo.

La Politica General de Control y Gestion de Riesgos se desarrolla y complementa a través de
las politicas corporativas de riesgos que se establecen en relacién con las lineas de negocio
y/o sociedades del Grupo, que se detallan a continuacion, y que también son objeto de
supervision por parte de la Comision de Auditoria y posterior aprobacion por parte del Consejo
de Administracién. Cabe destacar que, debido al proyecto comun de fusion referido, muchas
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de las politicas corporativas anteriormente en funcionamiento estan siendo adaptadas y
revisadas para correcta implantacion durante el préximo ejercicio.

Politicas y Procedimientos corporativos aprobados y en funcionamiento:

+ Cédigo Etico Corporativo y de Conducta.

* Reglamento Sancionador.

* Manual y principios generales para la prevencion de riesgos penales.

* Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores.
Politicas y Procedimientos corporativos que estan siendo sujetos a revision:

* Politica general de control y gestion de riesgos.

* Delegacion de autoridad.

* Politica de gestion de riesgos financieros.

* Politica de inversiones, compras y proveedores.

» Manual de politicas contables.

» Manual de sistemas y seguridad de la informacion.

* Proceso de project finance y estatus de los proyectos.

* Politicas de concesion y condiciones de formalizacién de créditos.

* Procedimiento de adquisicion y enajenacion de acciones propias.

* Manual de informacién regulada a publicar en el mercado.

« Sistema de Control Interno de la Informacién Financiera (SCIIF).

Audax Renovables tiene desarrollados procedimientos adecuados para identificar, analizar,
gestionar y mitigar todos aquellos riesgos que por la actividad que desarrolla esta expuesta.
En la Politica general de Control y Gestion de Riesgos del Grupo (sometida a revisién interna
debido al proyecto comun de fusion, que deriva en una nueva dimensiéon de la Sociedad asfi
como en los riesgos que deben afiadirse por la incorporacion de nuevas lineas de negocio),
los factores de riesgo son, con caracter general, los que se relacionan a continuacion:

A) RIESGOS FINANCIEROS:

a) Riesgos de crédito: el riesgo de crédito consiste en que la contrapartida de un contrato
incumpla sus obligaciones contractuales, ocasionando una pérdida econémica o financiera.
Las contrapartes pueden ser clientes finales o proveedores, contrapartes en mercados
financieros o en mercados de energia, socios.

b) Riesgos de mercado: el riesgo de mercado que presenta el sector eléctrico se fundamenta
en el complejo proceso de formacion de los precios que afecta tanto a la actividad de
comercializacién como a la actividad de generacion de energia.

¢) Riesgo de volatilidad del precio de mercado de la electricidad: en determinados paises en
los que la Sociedad opera en la actividad de generacion de energia, la remuneracion percibida
por la Sociedad cuenta con un componente regulado y un componente vinculado al precio de
mercado. En tales paises existe el riesgo de que el componente regulado no pueda
compensar totalmente las fluctuaciones de los precios de mercado y, por tanto, existe el
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riesgo de que la remuneracion total pueda ser volatil. Asimismo, no puede asegurarse que los
precios del mercado se mantengan en los niveles que permitan obtener los margenes de
beneficio y los niveles deseados en la recuperacion de las inversiones.

d) Riesgo de liquidez: la gestién del mismo viene derivado de las necesidades de financiacién
de la actividad de la Sociedad por los desfases temporales entre necesidades y generacion
de fondos, y se fundamenta en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables,
y la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas asi como capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

e) Riesgo de tipo de interés: cualquier subida de tipos de interés incrementaria los gastos
financieros de la Sociedad en relacion con la parte de su endeudamiento a tipo variable, que
se veria mitigado por la politica de cobertura de tipo de interés.

f) Riesgo de las condiciones de avales: para que Audax Renovables pueda desarrollar su
actividad como comercializadora, tiene que aportar al sistema las garantias ligadas a las
compras de energia eléctrica. Dichas garantias son aportadas en forma de avales bancarios,
estando varios de éstos garantizados por la posicién excedentaria de liquidez de la Sociedad.
En el caso de que las entidades financieras que le conceden los avales decidiesen cancelar
los mismos, la operativa de la Sociedad se veria severamente restringida, pudiendo ello
afectar a su propia viabilidad.

g) Disponibilidad de financiacion: en la division de generacién de energia, el desarrollo de las
instalaciones en fase de promocion, las condiciones de la financiacién y el importe de los
recursos propios que deba aportar la Sociedad, dependera de la disponibilidad de financiacién
y de la situacion de existencia de crédito en el mercado de crédito para la financiacién de
proyectos de energias renovables.

B) RIESGOS DEL SECTOR DE ACTIVIDAD:

h) Riesgos regulatorios: aquellos provenientes de cambios normativos establecidos por los
distintos reguladores tales como cambios en la retribucién de las actividades reguladas o de
las condiciones de suministro exigidas, normativa medioambiental, normativa contable y
fiscal, normativa laboral, entre otros.

i) Riesgo de competencia: en la actividad comercializadora puede llegar a tener un riesgo
significativo debido a las barreras de entrada existentes en el mercado, y que podria
materializarse en una reduccion del precio ofertado.

j) Riesgos operacionales: referidos a las pérdidas econdémicas directas o indirectas
ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos tecnolégicos, errores humanos o
como consecuencia de ciertos sucesos externos, incluyendo su impacto econémico, social
y/o medioambiental, asi como el riesgo legal.

I) Riesgo de exposicion al mercado espafiol: la actividad de la Sociedad depende en la
actualidad principalmente del mercado espafiol.

m) Riesgos de dependencia y concentracién de proveedores cualificados: la actividad de
generacion de energia requiere el suministro y montaje de numerosos componentes técnicos,
tales como aerogeneradores, para las instalaciones de produccion de energia edlica, que
solamente un numero limitado de proveedores cualificados puede proporcionar.

k) Riesgo de las condiciones meteoroldgicas: la generacion de electricidad a través de energia
edlica esta sujeta a las condiciones meteoroldgicas del emplazamiento en que se encuentren
las instalaciones generadoras de energia y, particularmente, a las condiciones del viento.

Asimismo, la Sociedad puede verse afectado por otros riesgos de distinta indole como, por
ejemplo:

- Riesgos reputacionales: potencial impacto negativo en el valor de la Sociedad como
resultado de comportamientos por parte de la empresa por debajo de las expectativas creadas
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en los distintos grupos de interés: accionistas, clientes, medios, analistas, administracion
publica, empleados y la sociedad en general.

- Riesgos de gobierno corporativo: la Sociedad asume la necesidad de garantizar el interés
social y la estrategia de maximizar de forma sostenida el valor econémico de la Sociedad y
su buen fin a largo plazo, tomando en consideracion los intereses legitimos, publicos o
privados, especialmente, entre los de los diferentes grupos de interés.

5. Actividades [+D+i

En el ejercicio 2018 la Sociedad ha destinado 543 miles de euros a actividades de |+D+i.

6. Personal

A 31 de diciembre de 2018 la plantilla del Grupo alcanza los 225 trabajadores, siendo la media
del ejercicio 2018 de 215 trabajadores.

7. Medio Ambiente

Durante el ejercicio de 2018, la Sociedad no ha incurrido en gastos medioambientales
significativos.

8. Adquisicidn y enajenacién de acciones propias

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad no dispone de acciones propias.

9. Otrainformacion relevante
9.1. Informacién Bursatil

La cotizacion de las acciones de Audax (ADX.MC) en el presente ejercicio 2018 ha alcanzado
valores méximos desde octubre de 2008.

El valor negociado en el mercado también ha sido muy superior al promedio de los ultimos
ejercicios.

La evolucién bursatil de Audax durante 2018 ha sido la siguiente:
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Los principales datos sobre la cotizacion se muestran en la tabla siguiente:

NUmero de acciones admitidas a cotizacion 140.003.778 NUm.
Cotizacion inicio del periodo 0,450 € / accion
Cotizacion cierre del periodo 1,285 € / accion
Cotizacion maxima 3,200 € / accién
Cotizacion minima 0,450 € / accion
Variacion cotizacion en el periodo 185,56 %
Capitalizacion a cierre del periodo 179.904.855 €
Numero de acciones negociadas 484.436.526 Num.
Volumen efectivo 966.111.810 €
Volumen diario acciones negociadas (promedio) 1.899.751 NUm.
Volumen diario efectivo (promedio) 3.788.674 €

9.2. Politica de dividendos

El Consejo de Administracion de Audax tiene como objetivo la maximizacion de la
remuneracion de sus accionistas.

Audax pretende que haya distribucién de dividendos, siempre y cuando, se cumplan los
factores de generacién de caja y disponibilidad de reservas distribuibles que lo permitan.
Debido a estos condicionantes, no puede asegurarse el importe de los mismos ni el ejercicio
en el que vayan a distribuirse.

10. Hechos relevantes posteriores al cierre

o Con fecha 29 de enero de 2019, como continuacion del hecho relevante numero 273350,
la Sociedad comunica que se ha procedido a la inscripcion de la escritura de elevacion a
publico y ejecucién de los acuerdos sociales en virtud de los cuales se aprob6 la fusion
por absorcion.

A continuacién Audax Renovables, S.A. iniciara los tramites oportunos previstos en los
acuerdos de la fusién para, entre otros, solicitar la admision a cotizacion de las nuevas
acciones emitidas con motivo de la fusion en las Bolsas de Valores correspondientes a
través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol.

o El 4 de febrero de 2019, la Sociedad comunica la firma de un contrato de compraventa de
energia eléctrica (PPA) con Morningchapter S.A., controlada por Allianz Insurance
Companies. Audax actuard como representante para la venta de energia eléctrica en el
mercado portugués de la instalacion fotovoltaica Ourika desarrollada por WElink Group
con una capacidad de 46 MWp.

o Con fecha 7 de febrero de 2019, la Sociedad firma un contrato de representacion para la
venta de energia eléctrica (PPA) con WELInk Investment Holdings Ltd. Dicho acuerdo
marco (PPA) se establece a un precio fijo durante 20 afios por el que Audax adquirira la
energia producida por Solara4 y por otros nuevos proyectos de instalaciones solares
fotovoltaicas desarrollados por WEIink Group, tanto en Espafia como en Portugal, con
opcién de alcanzar un total de 708 MW.

La planta fotovoltaica Solara4 tendra una capacidad instalada de 218,8 MWp y se prevé
gue estara conectada a la red a mediados del 2019. Empleara una media de 300 personas
durante su construccion y generara suficiente energia para abastecer a mas de 100.000
hogares.
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o Con fecha 13 de febrero de 2019 la Sociedad Dominante ha renovado su actual programa
de pagarés que disponia en 50.000 miles de euro con vencimiento en 2019, y lo ha
ampliado con una un nuevo programa de hasta 75.000 miles de euro con un vencimiento
de hasta 24 meses.
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Anexo |: Estructura societaria

A continuacion se presenta de forma gréfica la estructura societaria de Audax Renovables, S.A.,
siendo su accionista mayoritario Eléctrica Nuriel, S.L.U. con el 90,73% de las acciones a 31 de

diciembre de 2018.

AUDAX RENOVABLES, S.A.

l l 100% l 100,00% l Eﬂ%l
FILIALES GENERACION ERYX
ADS ENERGY FILIALES
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Dentro del cuadro “FILIALES RENOVABLES” se encuentran las siguientes sociedades:
FILIALES
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Sociedades que poseen parques en explotacion (edlico y solar), lineas de evacuaciéon o parques en construccion.
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El mapa societario de Audax a 31 de diciembre de 2018 con las participaciones en cada una de
ellas es el siguiente:

Edlica El Pedregoso, S.L 80% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia  Generacion
Eélica Del Pino, S.L 80% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia  Generacion
Parc Eolic Mudefer, S.L. 100% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia  Generacion
Parque Eélico Hinojal , S.L 100% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia  Generacion
Gestora Fotowoltaica de Castellén, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaiia  Holding
Fotovoltaica Fer, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia  Generacion
Weinsberg Ecotec, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaiia  Generacion
Fotovoltaica Ecotec, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espana Generacion
Joso Fotowoltaica, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generaciéon
Fotowoltaica Padua, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia  Generacion
Fotowoltaica Vergos, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaiia  Generacion
Fotovoltaica La Mola, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia  Generacion
Inversions Trautt, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia  Generacion
Fotovoltaica de Castelld, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia  Generacion
Fotovoltaica de les Coves, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espana Generacion
Inversions Vinroma, S.L. 76% Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generacién
Fercom Edlica, S.L. 100% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaia Generacion
Fersa Asesoramiento y Gestion, S.L. 100% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia  Generacion
Parc Eolic Coll De Som, S.L. 100% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia  Generacion
Castellwind 03 S.L 60% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia  Generacion
Entreyeltes 1, S.L. 51% Calle Farmaceutico Obdulio Fernandez 11, Bajo, Burgos 09 (Burgos) Espaiia  Generacion
Eoliennes de Beausemblant, SAS 80% 1 Chemin Lavigne 64800 Mirepeix (Francia) Francia ~ Generacion
Eélica Postolin Sp 100% ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz (Polonia) Polonia  Generacion
Edlica Warblewo Sp 65% ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz (Polonia) Polonia  Generacion
Berta Energies Renovables, S.L. 26% Travessera de Gracia, 56 entresuelo (Barcelona) Espafa Generaciéon
Parque Eoélico Toabré, S.A. 30% Cincuenta, edificio 2000, 5a planta (Ciudad de Panama) Panama Generacion
ALE. Subestacién y Linea 2004 30% Doctor Romagosa 1, planta 3 46002 (Valencia) Espafia  Generacion
Generacion Iberia, S.L. 100% Calle Adolfo Pérez Esquivel 3, P1 PT12, 28232 Las Rozas de Madrid (Madrid) Espaiia  Representacion
ADS Energy8.0., S.L.U. 100% Calle Ramdn Rubial 6-8, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia  Comercializacion
Eryx Investments, S.L.U. 80% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia  Comercializacion
Unieléctrica Energia, S.L. 80% Avda. Brillante 114, Cérdoba Espafia  Comercializacion
Explotacion Edlica La Pedrera, S.L.U. 80% Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaia Generacion

Fox Energia, SA 54% Avda. Alcalde Lorenzo Carbonell 18, local, Alicante Espaia Comercializacion
Nabalia Energia 2.000, S.A. 46% Plaga Urquinaona 7, Barcelona (Barcelona) Espafia  Comercializacion
Acsol Energia Global, S.A. 50% Rd de Europa 60 (edificio Eurocentre), Vilanova i la Geltr( (Barcelona) Espafa Comercializacion
Vivo Energia Futura, S.A 50% Avda. San Salvador 18, local, Badalona (Barcelona) Espaiia  Comercializacion
Iris Energia Eficiente, S.A. 54% Avda. Miguel de Cervantes 23, Murcia Espafia  Comercializacion
Propensalternativa Unipessoal, LDA 100% Avda. das Nagoes Unidas, 23, Escritorio C, Telheiras, 1600531 Lisboa (Portugal) ~ Portugal Comercializacion
Audax Energia, S.R.L. 100% Via Candiolo, 2, 10048 Vinovo (Torino) Italia Italia Comercializacion
Audax Energie, GmbH 100% Otto Franke Strabe, 97, 12489 Berlin, Alemania Alemania Comercializacion
Audax Energia, SP.Z 0.0. 100% UL Zurawia 6/12, 00-503 Warsaw (Polonia) Polonia  Comercializacion
Audax Netherlands B.V. 2% Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda Comercializacion

Main Energie, B.V. 2% Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda Comercializacién




AUDAX RENOVABLES, S.A
y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados financieros resumidos consolidados
a 31 de diciembre de 2018



Audax Renovables, S.A. y sociedades dependientes

Balance consolidado

(cifras expresadas en miles de euros)

Activo 31/12/2018* 31/12/2017* 01/01/2017*

Fondo de comercio 138.564 98.468 4.077
Otros activos intangibles 111.510 81.784 36.980
Inmovilizado material 166.597 167.907 174.573
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion 6.992 6.931 7.463
Activos financieros 313 311 352
Préstamos y partidas a cobrar 99.042 32.711 21.762
Activos por impuestos diferidos 5.461 1.103 5.817
Total activos no corrientes 528.479 389.215 251.024
Existencias 4.513 56 5
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 136.076 127.213 77.549
Activos por impuestos corrientes 1.432 378 260
Activos financieros 28.650 54.214 6.299
Préstamos y partidas a cobrar 15.810 10.704 13.997
Periodificaciones y otros activos corrientes 19.626 12.899 11.991
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 98.313 50.258 31.030
Total activos corrientes 304.420 255.722 141.131
Total activo 832.899 644.937 392.155
Patrimonio Neto y Pasivo 31/12/2018 31/12/2017 01/01/2017

Capital 308.204 98.003 98.003
Prima de emision 420.316 278.948 278.948
Reservas (623.212) (320.128) (325.032)
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 8.997 8.250 11.391
Diferencias de conversion 1.717 (151) (5)
Otro resultado global 4.904 7.009 -
Patrimonio atribuido a la sociedad dominante 120.926 71.931 63.305
Participaciones no dominantes 33.258 13.132 6
Total patrimonio neto 154.184 85.063 63.311
Provisiones 2.670 1.762 1.732
Pasivos financieros por emision de obligaciones y otros valores negociables 96.938 85.128 21.000
Pasivos financieros con entidades de crédito 129.873 162.009 158.974
Instrumentos financieros derivados 11.373 10.633 14.270
Otros pasivos financieros 46.283 22.333 4,794
Subvenciones 5.869 6.381 6.192
Pasivo por impuestos diferidos 29.755 18.391 9.499
Total pasivos no corrientes 322.761 306.637 216.461
Provisiones 949 324 26
Pasivos financieros por emision de obligaciones y otros valores negociables 67.985 28.941 513
Pasiwvos financieros con entidades de crédito 103.713 69.126 43.169
Instrumentos financieros derivados 462 - 334
Otros pasivos financieros 16.495 38.333 3.792
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 93.313 68.885 53.954
Pasivos por impuestos corrientes 1.994 157 -
Otros pasivos corrientes 71.043 47.471 10.595
Total pasivos corrientes 355.954 253.237 112.383
Total patrimonio neto y pasivo 832.899 644.937 392.155

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos consolidadas.

*No auditado




Audax Renovables, S.A. y sociedades dependientes
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas

(cifras expresadas en miles de euros)

Nota 31/12/2018* 31/12/2017*

Ingresos ordinarios 984.354 670.645
Aprovisionamientos (883.246) (594.185)
Otros ingresos de explotacion 2.593 4.949
Gastos por retribuciones a empleados (19.360) (14.340)
Otros gastos de explotacion (39.521) (29.943)
Amortizacion del inmovilizado (25.079) (18.527)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 8.575 (50)
Resultado de explotacion 28.316 18.549
Ingresos financieros 4,124 2.716
Gastos financieros (20.246) (19.154)
Resultado por enajenaciones y variaciones de valor de instrumentos (291) 3.522
Diferencias de cambio (94) 286
Resultado financiero (16.507) (12.630)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion (48) (133)
Resultado antes de impuestos de las actividades continuadas 11.761 5.786
Gasto por impuesto sobre las ganancias (1.772) 494
Resultado después de impuestos de las actividades continuadas 9.989 6.280
Resultado consolidado del ejercicio 9.989 6.280
Resultado atribuible a la sociedad dominante 8.997 8.250
Resultado atribuible a participaciones no dominantes 992 (1.970)
La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos consolidadas.
*No auditado

2.018 2.017
Beneficio o (pérdida) por accion
Basico 0,1165 0,0545
Diluido 0,1165 0,0545




Audax Renovables, S.A. y sociedades dependientes

Estado consolidado de resultado global
(cifras expresadas en miles de euros)

Resultado Consolidado del ejercicio

Otro resultado global

Partidas que van a ser reclasificadas a resultados
Por coberturas de flujos de efectivo

Diferencias de conversion de estados financieros de negocios en el

extranjero

Otro resultado global del ejercicio, neto de impuestos

Resultado Global Total del ejercicio

Resultado global total atribuible a la sociedad dominante

Resultado global total atribuible a participaciones no dominantes
La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos consolidadas.

31/12/2018 31/12/2017
9.989 6.280
(2.105) 7.009
1.868 (146)

(237) 6.863

9.752 13.143

8.760 15.113

992 (1.970)



Audax Renovables, S.A. y sociedades dependientes
Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
(cifras expresadas en miles de euros)

Resultado Patrimonio
atribuible a la atribuido a la
Prima de sociedad Diferencias de Otro Resultado Sociedad Participaciones Patrimonio

En euros Capital asuncion Reservas Dominante conversién Global Dominante no dominantes neto

Saldo al 31 de diciembre de 2016 98.003 278.948 (258.472) (31.608) (10.115) (6.099) 70.657 502 71.159
Efecto fusion inversa (Nota 2) - - (69.324) 42.999 10.110 6.099 (10.116) (496) (10.612)
Efecto ADS, ORUS y A-DOS (Nota 2) - - 2.764 - - - 2.764 - 2.764
Saldo al 1 de enero de 2017 98.003 278.948 (325.032) 11.391 (5) - 63.305 6 63.311
Resultado del ejercicio - - - 8.250 (146) 7.009 15.113 (1.970) 13.143
Dividendos - - - (1.187) - - (1.187) - (1.187)
Combinaciones de negocio (nota 2) - - - - - - - 15.096 15.096
Reservas - - 10.204 (10.204) - - - - -
Otros movimientos - - (5.300) - - - (5.300) - (5.300)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 98.003 278.948 (320.128) 8.250" asn” 7.009" 71.931 13.132 85.063
Primera aplicaccion niif 9 (Nota 2.1) - - (2.543) - - - (2.543) - (2.543)
Resultado del ejercicio - - - 8.997 1.868 (2.105) 8.760 992 9.752
Dividendos - - 973) - - - 973) (167) (1.140)
Ampliacion de capital por fusion (Nota 12) 210.201 141.368 (354.529) - - - (2.960) (49) (3.009)
Combinaciones de negocio (nota 2) - - 46.711 - - - 46.711 19.350 66.061
Reservas - - 8.250 (8.250) - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 308.204 420.316 (623.212) 8.997 1.717 4.904 120.926 33.258 154.184

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos consolidadas.



Audax Renovables, S.A. y sociedades dependientes
Estado de Flujos de Efectivo Consolidado
(cifras expresadas en miles de euros)

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado
Amortizacién del inmovilizado
Correcciones valorativas por deterioro
Variacién de provisiones
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado
Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros
Ingresos financieros
Gastos financieros
Diferencias de cambio
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros
Otros ingresos y gastos
Cambios en el capital corriente
Existencias
Deudores y cuentas a cobrar
Otros activos corrientes
Acreedores y otras cuentas a pagar
Otros activos y pasivos no corrientes
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pagos de intereses
Cobros de intereses
Pagos por impuesto sobre beneficios

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Pagos por inversiones
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Empresas del grupo y asociadas
Otros activos financieros
Otros activos

Cobros por desinversiones
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos financieros

Unidad de negocio
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Cobrosy pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emision
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Dewolucion
Deudas con entidades de crédito
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros pasivos financieros
Dividendos

Flujos de efectivo de las actividades de financiacién

Aumento/Disminucién neta del efectivo o equivalentes

Efectivo 0 equivalentes al comienzo de ejercicio
Efectivo o equivalentes al final de ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de los estados financieros resumidos consolidados

2018 2017
11.761 5.786
37.935 33.001
25.079 18.527

6.426 (125)
(6.993) 1.876
- 50

(61) 133
(4.124) (2.716)
20.246 19.154
932 (286)
(3.058) (3.522)
(512) -
23371  (108.867)
(4.457) (51)
11.946 (25.712)
(6.687) (39.995)
24.428 (43.100)
(1.859) -
(17.176) (14.853)
(20.246) (17.569)
4.124 2.716
(1.054) -
55.891 (84.843)
(79.189) (14.402)
(2.522) (2.088)
(590) (2.224)
(10.647) -
(65.430) (10.090)
35.266 84
297 59
119 25
34.850 -
9.973 6.900
(33.950) (7.418)
27.254 112.676
60.817 -
141.534 137.918

(175.097) (25.242)
(1.140) (1.187)
26.114 111.489
48.055 19.228
50.258 31.030
98.313 50.258




AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

NOTAS EXPLICATIVAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESUMIDOS CONSOLIDADOS DEL
GRUPO AUDAX RENOVABLES DEL EJERCICIO 2018

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Audax Renovables, S.A., (en adelante la Sociedad Dominante, la Sociedad o Audax Renovables) se
constituy6 en Barcelona el dia 10 de julio de 2000 como sociedad anénima por tiempo indefinido.

Su domicilio social se encuentra en Avenida Navarra, n° 14, Badalona.

Su objeto social es la promocién de todo tipo de actividades relacionadas con la produccion de energia
eléctrica a partir de fuentes de energias renovables, a cuyo efecto podra constituir, adquirir y detentar
acciones, obligaciones, participaciones y derechos en Sociedades Mercantiles cuyo objeto social lo
constituya la promocién, construccién y explotacion de instalaciones de produccién de energia eléctrica
a partir de fuentes de energias renovables.

Adicionalmente, podra adquirir, tener, administrar y enajenar toda clase de titulos, valores, activos
financieros, derechos, cuotas o participaciones en empresas individuales o sociales, todo ello por
cuenta propia, excluyendo la intermediacién y dejando a salvo de la legislacién propia del Mercado de
Valores y de las Instituciones de Inversién Colectiva.

Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Accionistas aprobd por
unanimidad la operacién de fusién por absorcién de Audax Energia, S.A.U. (absorbida legal) por parte
de Audax Renovables, S.A. (absorbente legal), con la consiguiente disolucién sin liquidacién de Audax
Energia, S.A.U., y quedando, por tanto, Audax Renovables, S.A. como sociedad resultante de la fusion
y hueva dominante del Grupo. Audax Energia, S.A.U. se constituyé en Espafia el dia 30 de octubre de
2007 como sociedad limitada (anteriormente denominada Audax Aplicaciones, S.L.), por un periodo
de tiempo indefinido. Esta operacion se ha inscrito en el Registro Mercantil de Barcelona con fecha 25
de enero de 2019.

Para formalizar la fusion, la Junta General de Accionistas de la sociedad absorbente legal, Audax
Renovables, S.A., adoptd el acuerdo de ampliar su Capital social en 210.201.093,20 de euros,
mediante la emision de 300.287.276 acciones iguales a las ya existentes, acumulables e indivisibles
de 0,70 euros de valor nominal cada una, las cuales han sido atribuidas en su totalidad al Accionista
Unico de la Sociedad absorbida, Eléctrica Nuriel, S.L.U. Dichas acciones se han emitido con una prima
de emisiéon de 0,4770775549 euros, por accion, es decir 141.367.906,98 euros.

Las nuevas acciones resultantes del referido aumento han sido objeto de canje a raz6n de 300.287.276
acciones nuevas de Audax Renovables, S.A. (Sociedad absorbente) por las 1.800.000 acciones de
Audax Energia, S.A.U. (Sociedad absorbida), sin compensaciéon complementaria en dinero. Dicho
canje se ha establecido sobre la base del valor real del patrimonio fusionado. El método principal de
valoracién utilizado para determinar la ecuacién de canje se ha basado fundamentalmente, en el
descuento de flujos de caja sobre planes de negocio futuro, habiendo sido revisadas estas valoraciones
por un experto independiente.

Con fecha anterior a la operacion de fusién inversa se han realizado las siguientes operaciones
preparatorias:

- Enfecha 28 de junio de 2018, se aprobé la fusion por absorcién de Banana Phone, S.L.U como
sociedad absorbente, y Eléctrica Nuriel, S.L.U, como sociedad absorbida. Fruto de esta fusion
Banana Phone S.L.U pasa a ser titular del 100% de las acciones de Audax Energia, S.A.U.
Posteriormente Banana Phone, S.L.U. ha cambiado su denominacion social a Eléctrica Nuriel
S.L.U.

- En fecha 28 de junio de 2018, se aprobo la fusion por absorcién de Audax Energia S.A.U.,
como sociedad absorbente, A-DOS Energia S.L. y Orus Energia S.L., como sociedades
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absorbidas. Esta operacion es una fusion entre sociedades hermanas participadas al 100%
por el mismo socio Unico. Banana Phone, S.L.U. (Nota 2).

- Asimismo, el 19 de octubre de 2018, se ha realizado una ampliacion de capital no dineraria de
Audax Energia, S.A.U. mediante la cual el socio Unico de esta sociedad aport6 el 100% de las
participaciones de la sociedad denominada ADS Energy 8.0, S.L.U. y el 80% de las
participaciones de la sociedad denominada Eryx Investments 2017, S.L. (Nota 2).

Todas estas operaciones han quedado debidamente inscritas en el Registro Mercantil de Barcelona
durante el ejercicio 2018.

Como consecuencia de la operacién de fusién entre Audax Energia S.A.U. y Audax Renovables, S.A.
se amplia el objeto social para incluir la comercializacion de energia, compraventa de electricidad,
incluida la importacion y exportacion, comercializacién de combustibles para la produccion de energia,
la comercializacion de gas natural, de derechos de emisibn de CO2 y comercializacion de
telecomunicaciones; y todas aquellas actividades accesorias a las anteriores y que sean necesarias
para su desarrollo.

Como consecuencia de la fusion entre Audax Renovables y Audax Energia, Audax Renovables, S.A.,
se convierte en la sociedad dominante de un grupo de entidades dependientes, negocios conjuntos y
empresas asociadas que se dedican a la produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de
energias renovables y a la comercializacién de energia y gas, en adelante Grupo Audax Renovables
o el Grupo.

El Grupo Audax Renovables forma parte del Grupo Excelsior, cuya sociedad dominante es Excelsior
Times, S.L.U., con domicilio social en Avenida Navarra, n° 14, Badalona. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Excelsior del ejercicio 2017, que se han formulado el 29 de marzo de 2018, y
estan depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

Las acciones de Audax Renovables, S.A., estan admitidas a cotizacién en el mercado continuo de la
bolsa espafiola. Las cuentas anuales de Audax Renovables S.A. y las cuentas anuales consolidadas
del Grupo Audax Renovables al 31 de diciembre de 2017 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas el 27 de junio de 2018 y estan depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

Las cifras contenidas en estos estados financieros resumidos consolidados se muestran en miles de
euros, excepto por las cifras de beneficio por accion, y salvo por lo indicado expresamente en otra
unidad.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION, POLITICAS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION

Los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo
de un ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2018 han sido preparados de acuerdo con la Norma
Internacional de Contabilidad 34 (NIC 34) “Informacién financiera intermedia” recogida en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE). Dichos estados
financieros resumidos consolidados deberan ser leidos en conjunto con las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2017, que han sido preparadas de acuerdo
a las NIIF-UE. En consecuencia, no ha sido preciso repetir ni actualizar determinadas notas o
estimaciones incluidas en las mencionadas cuentas anuales consolidadas. En su lugar, las notas
explicativas seleccionadas adjuntas incluyen una explicacion de los sucesos 0 variaciones que
resulten, en su caso, significativos para la explicacion de los cambios en la situacion financiera
consolidada y en los resultados consolidados de las operaciones, de los resultados globales
consolidados y de los flujos de efectivo consolidados del Grupo desde el 31 de diciembre de 2017.
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2.1 Aplicacién delas Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién
Europea (NIIF-UE)

Las estados financieros resumidos consolidados del Grupo Audax Renovables del ejercicio 2018 han
sido preparadas de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), de conformidad con el Reglamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo Europeo, asi como teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracién de aplicacién obligatoria,
asi como el Cédigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, la Ley del Mercado de Valores y la
demas legislacién mercantil que le es aplicable. El Grupo adopt6 las NIIF-UE el 31 de diciembre de
2016 y aplicé en dicha fecha la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera”.

Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF

a) Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF

Aplicacion  Obligatoria
Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones Ejercicios Anuales
Iniciados a partir de

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes 1 de enero de 2018
NIIF 9 Instrumentos financieros 1 de enero de 2018
NIIF 16 Arrendamientos 1 de enero de 2019

Modificacion a la NIIF 2 Clasificacion y valoracion de pagos

: 1 de enero de 2018
basados en acciones

Modificacion a la NIC 40 Reclasificacion de inversiones

. oo 1 de enero de 2018
inmobiliarias

NIC 28 Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos | 1 de enero de 2018

CINIIF 22 Transacciones y anticipos en moneda extranjera 1 de enero de 2018

El Grupo esta aplicando desde su entrada en vigor las normas e interpretaciones sefialadas, no
habiendo supuesto un cambio significativo en las politicas contables aplicadas por el Grupo.

NIIF 9 Instrumentos financieros

NIIF 9, publicada en julio de 2014, establece los requerimientos de reconocimiento, clasificacién y
medicién de activos financieros, pasivos financieros y determinados contratos de compra o venta de
partidas no financieras. Esta norma sustituye a la NIC 39.

El Grupo ha adoptado los requerimientos de la nueva norma de forma retroactiva con fecha de primera
aplicacion el 1 de enero de 2018, acogiéndose a la opcion de no re-expresion de las cifras
correspondientes a periodos comparativos.

i) Clasificacion y valoracion

NIIF 9 introduce un nuevo enfoque de clasificacién en funcion de las caracteristicas de los flujos
de efectivo contractuales de los activos financieros y el modelo de negocio en que dichos activos
son gestionados, estableciendo tres categorias de valoracion:

e Coste amortizado
e Valor razonable con cambios en otro resultado integral

e Valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
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Existen, asimismo, dos opciones de designacioén irrevocable en el reconocimiento inicial:

e Se puede optar por presentar en otro resultado integral los cambios posteriores en el valor
razonable de determinadas inversiones en instrumentos de patrimonio, de forma que
posteriormente GUnicamente se llevaran a resultados los dividendos.

e Un activo financiero puede ser designado para valorarse a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias si de esta manera se reduce o elimina una asimetria contable.

Asimismo, establece que las modificaciones contractuales de pasivos financieros que no
determinen su baja de balance se contabilizan como un cambio de estimacién, manteniendo la
tasa efectiva original.

El Grupo ha clasificado sus activos financieros en las siguientes categorias permitidas por la
norma:

- Activos financieros medidos a coste amortizado,

- Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias,
gue incluyen aqguellos activos que no pueden ser medidos a coste amortizado.

- Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en patrimonio

De esta nueva clasificacion no se han reconocido ajustes significativos ya que la mayor parte de
los activos contintian valorandose a coste amortizado ya que los flujos de efectivo contractuales
son solamente pago de principal e intereses y los activos se mantienen hasta vencimiento.
Unicamente destacar, para los instrumentos de patrimonio que se valoraran por defecto a su
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, existe la opcion en el momento inicial de
presentar sus variaciones de valor razonable en otro resultado global. Esta decision es
irrevocable y se toma por cada activo de forma individual.

De esta manera, los importes clasificados bajo la NIC 39 en las siguientes categorias tienen
su equivalencia en las siguientes nuevas categorias bajo la NIIF 9:

En base a la NIC 39 Eb baseala NIIF9

Prestamos y cuentas a cobrar Activos financieros medidos a coste amortizado

Activo dispomible para la venta Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en patrimonio

Activos mantenidos para negociar |Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en resultado

En relacién a los pasivos financieros, la NIIF 9 no cambia con respecto a la NIC 39, excepto por
el cambio de tratamiento en las renegociaciones de pasivos financieros que no causaron una
baja de los mismos. No hay ajuste de transicién por este concepto.

Deterioro

La NIIF 9 sustituye un modelo de pérdidas incurridas de la NIC 39 por uno de pérdidas esperadas.
Bajo la nueva norma la provision por pérdidas se calcula en base a las pérdidas esperadas para
los proximos 12 meses o para toda la vida de los instrumentos en funciéon del incremento
significativo del riesgo.

El Grupo se ha acogido al enfoque simplificado (provisién por pérdidas esperadas durante toda la
vida del activo). A este respecto el Grupo ha establecido un procedimiento por el que las cuentas
a cobrar no sélo se deterioran cuando ya no son recuperables (pérdidas incurridas) sino que
considera las posibles pérdidas esperadas en base a la evolucion del riesgo crediticio especifico
del cliente, su sector y pais. Este modelo aplica a todos los activos financieros.

El efecto registrado por el Grupo por la aplicacion del nuevo modelo de pérdida esperada para
calcular el deterioro de valor de los activos financieros a 1 de enero de 2018 ha sido el siguiente:
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Miles de euros

Inversiones financieras no corrientes 804
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.607
Inversiones financieras corrientes 47
Otros activos 85
Total impactos sobre activos 2.543

iif) Coberturas Contables

NIIF 9 requiere que el Grupo se cerciore que las relaciones de cobertura contable estén
alineadas con los objetivos y estrategias de gestion de riesgo del Grupo y aplicar un enfoque
mas cualitativo y prospectivo para medir la inefectividad. Asimismo, NIIF 9 también introduce
nuevos requerimientos sobre el rebalanceo de las coberturas y prohibe la discontinuacion
voluntaria de coberturas.

Al aplicar inicialmente NIIF 9, el Grupo tiene la opcién de continuar aplicando los requerimientos
de contabilidad de coberturas de NIC 39 en lugar de los requerimientos de NIIF 9. El Grupo ha
elegido aplicar los nuevos requerimientos de NIIF 9. La nueva norma no ha tenido en este
aspecto ningun impacto relevante en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de
2018.

NIIF 15 Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

La NIIF 15 - Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes establece el nuevo modelo de
reconocimiento de ingresos derivados de contratos con clientes. La nueva norma de reconocimiento
de ingresos, sustituye la NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias y la NIC11l Contratos de
construccion,

La nueva norma establece un nuevo modelo de cinco pasos:

- ldentificar el contrato con el cliente

- ldentificar las obligaciones separadas del contrato

- Determinar el precio de la transaccién

- Distribuir el precio de la transaccion entre las obligaciones del contrato
- Contabilizar los ingresos cuando la entidad satisface las obligaciones

En este nuevo modelo se especifica que los ingresos deben reconocerse cuando (o a medida que) una
entidad transmite el control de los bienes o servicios a un cliente, y por el importe que la entidad espera
tener derecho a recibir. Dependiendo de si se cumplen determinados criterios, los ingresos se
reconocen o bien a lo largo de un periodo de tiempo, de forma que refleje la realizacion por parte de la
entidad de la obligacion contractual; o bien en un momento determinado, cuando el cliente obtiene el
control de los bienes o servicios.

El Grupo ha revisado las distintas tipologias de contratos con clientes identificando las obligaciones de
desempenio, la determinacion del calendario de satisfaccién de estas obligaciones, el precio de la
transaccion y su asignacion, con el objetivo de identificar posibles diferencias con el modelo de
reconocimiento de ingresos de la nueva norma, sin encontrar diferencias significativas entre ambos ni
obligaciones de cumplimiento que den lugar al reconocimiento de pasivos por contratos con clientes.

Por otro lado La NIIF 15 requiere el reconocimiento de un activo por aquellos costes que sean
incrementales incurridos para la obtencion de contratos con clientes, y que se espere se vayan a
recuperar, amortizandose de forma sistematica en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas en
la misma medida en que se imputen los ingresos relacionados con dicho activo; es decir, la vida media
esperada de los contratos con clientes, que oscila entre 1y 2 afios. En base a las evaluaciones llevadas
a cabo a la fecha de entrada en vigor de la nueva norma, y considerando que el Grupo ya registraba
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como gastos anticipados los costes incurridos para la obtencién de contratos con clientes, no hay
impacto significativos derivados de la aplicacion de la nueva norma.

Conforme el andlisis y la implementacion realizada a 1 de enero de 2018, la adopcion de la NIIF 15
“Ingresos procedentes de contratos con clientes” no ha implicado impacto significativo.

Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de preparacién de los presentes estados financieros resumidos consolidados, las siguientes
normas, modificaciones o interpretaciones habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado
aun en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de preparacion de estos
estados financieros resumidos consolidados, o bien porque no han sido aln adoptadas por la Unién
Europea:

Aplicacion obligatoria

IASB Unién Europea

Norma

NIIF 16 Arrendamiento

1 de enero de 2019

1 de enero de 2019

NIIF 17 Contratos de seguros

1 de enero de 2021

*

CINIIF 23 Incertidumbre sobre tratamientos
fiscales

1 de enero de 2019

)

Modificacion a la NIIF 9 Opciones de prepago
con compensaciones negativas

1 de enero de 2019

1 de enero de 2019

Modificacion a la NIC 28 Inversiones a largo
plazo en asociadas y negocios conjuntos

1 de enero de 2019

)

Modificaciones a la NIC 19 Modificacion,

1 de enero de 2019

)

reduccidon o liquidacion de un plan de
prestacion definida

1 de enero de 2019 | (*)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2015 - 2017

(*) Pendientes de aprobacion por la Unién Europea.

NIIF 16 Arrendamientos

La NIIF 16 ha entrado en vigor el 1 de enero de 2019 y sustituye a la NIC 17 y a las interpretaciones
asociadas (la CINIIF 4, la SIC-15 y la SIC-27).

La NIIF 16 introduce un modelo contable Unico para los arrendatarios que supone incluir en el balance
la mayoria de los arrendamientos (dado que existen exenciones practicas), de forma similar al
reconocimiento actual de los arrendamientos financieros establecido en la NIC 17 (se reconocera un
activo por derecho de uso y un pasivo por arrendamiento, de modo que en la cuenta de resultados
deberéa reconocerse gasto por la amortizacion del activo por derecho de uso y un gasto financiero por
el pasivo por arrendamiento contabilizado a coste amortizado). Esto es, desde el punto de vista del
arrendatario no habra distincion de los arrendamientos entre operativos y financieros, sino que todos
se contabilizaran del mismo modo.

La norma, que aumenta su foco en el control del activo, permite aplicar dos exenciones practicas con
el objetivo de facilitar la aplicacion de la nueva norma: los arrendamientos con una duracién inferior a
doce meses, asi como los arrendamientos cuyo activo subyacente tenga un valor por importe poco
significativo, podran no reconocerse de la forma sefalada, sino que se podra reconocer simplemente
el gasto por arrendamiento de la misma forma que un arrendamiento operativo actual.



AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

En resumen, de acuerdo con la NIIF 16, salvo en aquéllos casos en que se decida aplicar las
exenciones practicas anteriormente indicadas, el arrendatario debera:

- Reconocer un pasivo financiero equivalente al valor actual de los pagos fijos a realizar durante
el plazo del arrendamiento;

- Reconocer en el balance un activo por el derecho de uso del activo correspondiente, que se
valorara tomando como referencia el importe del pasivo financiero asociado, al que se afiadiran
los gastos directos incurridos para entrar en el contrato, los pagos que se hayan realizado por
anticipado, asi como los costes de desmantelamiento futuros.

- Reflejar en la cuenta de resultados la depreciacion del activo reconocido y la carga financiera
anual asociada al pasivo financiero (juntos, estos dos componentes reflejan en la cuenta de
resultados el gasto de arrendamiento asociado a los pagos fijos).

- Reflejar, tanto en balance como en cuenta de resultados, el efecto impositivo asociado a la
diferencia existente entre los criterios de la NIIF 16 y los aplicables a efectos fiscales.

El Grupo ha decidido que aplicara la NIIF 16 desde el 1 de enero de 2019.
El Grupo ha aplicado las siguientes politicas, estimaciones y criterios:

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

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

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

Se ha aplicado un tipo de interés efectivo incremental de financiacién por cartera homogénea de
arrendamientos, pais y plazo del contrato. La media ponderada del tipo de interés incremental a la
fecha de la aplicacién inicial ha sido alrededor de un 4%.

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

Del analisis preliminar de los arrendamientos en vigor a la fecha de primera aplicacién, se ha estimado
un incremento aproximado de entre 9.500 miles de euros y 12.500 miles de euros de activo por Derecho
de uso y pasivo financiero por arrendamiento, asi como un impacto negativo en la cuenta de resultados
antes de impuestos de unos 300 mil euros. Dichas estimaciones se han realizado en base a la cartera
de contratos y condiciones de mercado existentes a 31 de diciembre de 2018, con base en las mejores
estimaciones actuales de plazo y tasa de descuento. La Direccion de la Sociedad dominante esté en
proceso de finalizar el andlisis, si bien no se prevé que pueda diferir significativamente del rango
indicado.

CINIIF 23 La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto alas ganancias:

El Comité de Interpretaciones de las NIIF (CINIIF) emitié la CINIIF 23, que establece cédmo reconocer
y medir los activos y pasivos por impuestos diferidos y corrientes si existe incertidumbre sobre un
tratamiento fiscal. Un tratamiento fiscal incierto es cualquier tratamiento fiscal aplicado por una entidad
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donde existe incertidumbre sobre si dicho enfoque serd aceptado por la autoridad tributaria. La
interpretacion analiza:

e como determinar la unidad de cuenta apropiada, y que cada tratamiento fiscal incierto debe
considerarse por separado o en conjunto, segun el enfoque que mejor prediga la resolucion
de la incertidumbre.

e que la entidad debe asumir que una autoridad fiscal examinara los tratamientos fiscales
inciertos y tendra pleno conocimiento de toda la informacion relacionada, es decir, se debe
ignorar el riesgo de deteccion.

e que la entidad debe reflejar el efecto de la incertidumbre en su contabilizacion del impuesto
sobre la ganancia cuando no es probable que las autoridades fiscales acepten el tratamiento.

e que el impacto de la incertidumbre debe valorarse utilizando el método del importe mas
probable o el valor esperado, dependiendo de qué método prediga mejor la resolucion de la
incertidumbre, y que los juicios y estimaciones hechos deben volver a evaluarse siempre que
las circunstancias hayan cambiado o exista nueva informacion que afecte a los juicios.

La interpretacion es efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019.
Se permite la aplicacion anticipada. El Grupo aplicara por primera vez la norma el 1 de enero de 2019
y estima que la implementacién de la interpretacién no tendra impacto en sus estados financieros
consolidadas.

2.2 Imagen fiel, principios contables y empresa en funcionamiento

Los estados financieros resumidos consolidados muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y
de la situacion financiera consolidada del Grupo Audax Renovables a 31 de diciembre de 2018, y de
los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el estado de resultados global, de
los cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados, que se han
producido en el Grupo Audax Renovables en el ejercicio terminado en dicha fecha. Los estados
financieros resumidos consolidados se han preparado bajo el enfoque del coste histérico, aunque
modificado por la revalorizaciéon de los instrumentos financieros que conforme a la norma de
instrumentos financieros se registran a valor razonable y la consideracion de los criterios de registro
de combinaciones de negocios.

Los estados financieros consolidados del ejercicio 2018 del Grupo Audax Renovables han sido
preparados a partir de los registros de contabilidad mantenidos por Audax Renovables, S.A. y el resto
de sociedades integradas en el Grupo. Cada sociedad prepara su informacién financiera siguiendo los
principios y criterios contables en vigor en el pais en el que realiza las operaciones, por lo que en el
proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principios y criterios para adecuarlos a las NIIF-UE. Asimismo, se
modifican las politicas contables de las sociedades consolidadas, cuando es necesario, para asegurar
su uniformidad con las politicas contables adoptadas por el Grupo Audax Renovables.

La informacién contenida en estos estados financieros resumidos consolidados es responsabilidad de
los Administradores de la Sociedad Dominante, Audax Renovables, S.A.

A 31 de diciembre de 2018, el grupo presenta un fondo de maniobra negativo por un importe de 51.534
miles de euros. Este fondo de maniobra se debe, principalmente, a la evolucion normal del negocio y
se espera lograr el equilibrio con los resultados generados por la propio Grupo en un futuro. Asimismo,
con fecha 13 de febrero de 2019 la Sociedad Dominante ha renovado su actual programa de pagarés
gue disponia en 50.000 miles de euros (Nota 14) con vencimiento en 2019, y lo ha ampliado con un
nuevo programa de hasta 75.000 miles de euro con un vencimiento de hasta 24 meses.

Como consecuencia del proceso de fusibn mencionado en la Nota 1, y de los criterios de
reconocimiento y valoracion aplicables a este tipo de transacciones, los impactos negativos en reservas
de la operacion de fusion inversa de 354.529 miles de euros han situado los fondos propios de la
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Sociedad Dominante por debajo de la mitad de su capital social, lo que supone un desequilibrio
patrimonial segun el articulo 363 de la Ley de sociedades de capital. Los Administradores de la
Sociedad Dominante tienen previsto incluir en el orden del dia de la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Audax Renovables, S.A. un punto para una reduccion del valor nominal de las acciones
con el objetivo restablecer su equilibrio patrimonial y situar su patrimonio en un estado 6ptimo para
poder proceder a realizar, si se diesen las circunstancias, repartos de dividendo futuros.

2.3 Bases de elaboracion y comparacién de la informacion

Los estados financieros resumidos consolidados se han preparado utilizando el principio de coste
historico, con la siguiente excepcion:

- Los instrumentos financieros derivados, los activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados y los activos financieros a valor razonable con cambios en otro resultado global;

- Los activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta se
registran al menor de su valor contable y valor razonable menos los costes de enajenacién o
disposicion por otra via.

Los estados financieros resumidos consolidados presentan a efectos comparativos, con cada una de
las partidas del estado de situacion financiera consolidado, de la cuenta de resultados consolidada, del
estado del resultado global consolidado, del estado de flujos de efectivo consolidado y de las notas
explicativas, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018, las
correspondientes al ejercicio 2017.

Como consecuencia de la fusiéon (Nota 1) de Audax Energia, S.A.U. (sociedad absorbida legal) por
Audax Renovables, S.A. (sociedad absorbente legal), y por la aplicacion de los criterios de
reconocimiento y valoracion aplicables a este tipo de transacciones, bajo NIIF los estados financieros
resumidos consolidados del ejercicio 2018, son comparadas con la informacién relativa al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017, como si la fusién hubiera tenido lugar a 1 de enero de
2017. En este sentido, debido a que la sociedad absorbida (Audax Energia, S.A.U.) calificaba como
empresa bajo control comdn con anterioridad al 1 de enero de 2017, la incorporacién de los activos
netos de Audax Energia, S.A.U. en estos estados financieros consolidados de Audax Renovables, S.A.
se ha realizado aplicando el criterio de agrupacién de intereses con efectos retroactivos 1 de enero de
2017 al objeto de facilitar la comparabilidad de la informacién y la consistencia con la informacion
reportada en ejercicios anteriores. Por el mismo motivo, dicho criterio ha sido asimismo aplicado a las
sociedades A-DOS Energia S.L., Orus Energia S.L. y ADS Energia 8.0, S.L.U. (véase nota 1). Los
efectos de estas incorporaciones en el balance a 1 de enero de 2017 y sobre la cuenta de resultados
de 2017 se desglosan en el apartado b) Modificaciones del perimetro de consolidacion y
combinaciones de negocio de la nota 2.5 siguiente.

Asimismo, en comparacion de la informacién hay que considerar los impactos de las nuevas normas
NIIF-UE (NIIF 15, 9) de aplicacion a partir del 1 de enero 2018 (Nota 2).
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2.4 Modificaciones del perimetro de consolidacién y combinaciones de negocio
Ejercicio 2018:

Tal y como se ha mencionado en la Nota 1, durante el ejercicio 2018 se han producido las fusiones por
absorcion entre Audax Energia, S.A.U. como entidad absorbente y Orus Energia, S.L. y A-DOS
Energia S.L. como entidades absorbidas, y las aportaciones no dinerarias de ADS Energia 8.0, S.L.U.
y Eryx Investments, S.L.

Estas operaciones califican como transacciones entre empresas bajo control comdn (todas las
sociedades involucradas formaban parte antes y después de estas transacciones del Grupo Excelsior)
y quedan fuera del alcance de la NIIF 3 Combinaciones de Negocios. Por ello, es necesario analizar el
tratamiento a aplicar de entre los razonablemente posibles y efectuar una eleccion de politica (“policy
choice”). En este sentido, existirian dos alternativas: aplicar el método de adquisicién de NIIF 3 o aplicar
el método de agrupacion de intereses (“Pooling of interests method”).

La direccion de Audax Renovables, S.A., debido a que la propia fusién con Audax Energia, S.A. (Nota
1) es de facto una combinacion de negocios en la que se ha aplicado el método de agrupacion de
intereses de forma retroactiva, ha decidido aplicar dicho criterio a las mencionadas transacciones bajo
control comun, incorporando los activos netos a su valor contable precedente (predecesor value).

De esta forma, se han retrotraido los efectos contables de estas transacciones desde la fecha en que
las sociedades involucradas en las transacciones pasaron a estar bajo control comin del Grupo
Excelsior, con el limite del inicio del ejercicio del afio para el que se muestra informacion comparativa,
gue en este caso seria el 6 de abril de 2018 para Unieléctrica, y el 1 de enero de 2017 para el resto.

Fusién por absorcién de Orus Energia, S.L. y A-DOS Energia S.L.

Con fecha 28 de junio de 2018, la Junta General de Accionistas de la sociedad Audax Energia, S.A.
aprobd la fusion por absorcion de las sociedades Orus Energia, S.L. y A-Dos Energia S.L. en los
términos establecidos en el proyecto comun de fusion de 28 de junio de 2018. La fusion implico la
transmision en bloque del patrimonio de las sociedades absorbidas (Orus Energia, S.L. y A-Dos
Energia, S.L.) a la sociedad absorbente (Audax Energia, S.A.) y la disolucién sin liquidacién de las
sociedades absorbidas. Tanto las sociedades absorbidas como la absorbente se encontraban
participadas directamente por el mismo socio Unico.

De conformidad con lo indicado anteriormente en esta nota, se ha considerado que ambas sociedades
se integran al grupo con fecha 1 de enero de 2017

Aportacion no dineraria de ADS Energy 8.0 S.L.U. y Eryx Investments,S.L.

Con fecha 19 de octubre de 2018, Audax Energia, S.A.U. realiza una ampliacién de capital no dineraria
en Audax Energia, S.A. por un importe de 352 mil euros, con una prima de emision de 68.574 miles de
euros. El desembolso ha quedado integramente suscrito y desembolsado por el socio Unico de Audax
Energia, S.A.U. mediante la aportacion de 258.240 participaciones de la sociedad ADS Energy 8.0,
S.LU. representativas del 100% del capital social de esta sociedad y de 3.000 participaciones sociales
de Eryx Investments 2017, S.L. representativas del 80 % del capital social de esta sociedad. Eryx
Investments 2017, S.L., que desde abril de 2018 es a su vez propietaria del 100% de participaciones
de la sociedad Unielectrica Energia S.A, que es la sociedad dominante de un grupo de empresas
(Grupo Unielectrica). Ambas sociedades se dedican a la comercializacién de energia en Espafa.

Eryx Investments S.L., se constituyé en 2017 y corresponde exclusivamente a una sociedad vehiculo
para la posterior adquisicion de Unielectrica Energia S.A.
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Ambos negocios han generado para el grupo ingresos y gastos durante el periodo comprendido entre

la fecha de adquisicion y el cierre del ejercicio.

En 2018, la aportacion de ADS Energy 8.0, S.LU ha generado para el Grupo, un incremento de los
ingresos ordinarios y del resultado atribuido a la Sociedad dominante de 9.701 miles de euros y 193

miles de euros de resultado negativo, respectivamente.

En 2018, la aportacion de Eryx Investments 2017, S.L y Unielectrica Energia S.A. ha generado para el
Grupo, un incremento de los ingresos ordinarios y del resultado atribuido a la Sociedad Dominante
durante el periodo comprendido entre la fecha de adquisicién (6 de abril de 2018) y el cierre del ejercicio

por importes de 232.809 miles de euros y 1.946 miles de euros, respectivamente.

Si la adquisicion de Eryx Investments, S.L. se hubiera producido al 1 de enero de 2018, la cuenta de

resultados del Grupo hubiera sido la siguiente:

Ingresos ordinarios

Aprovisionamientos

Otros ingresos de explotacion

Gastos por retribuciones a empleados

Otros gastos de explotacion

Amortizacion del inmovilizado

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Resultado de explotacién

Ingresos financieros

Gastos financieros

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros

Diferencias de cambio
Resultado financiero

Resultado de entidades valoradas por el método de la participacién

Resultado antes de impuestos de las actividades
continuadas

Gasto por impuesto sobre las ganancias
Resultado después de impuestos de las actividades
continuadas

Resultado consolidado del ejercicio

Resultado atribuible a la sociedad dominante
Resultado atribuible a participaciones no dominantes

31/12/2018

1.048.317
(944.171)
2.593
(19.820)
(41.035)
(25.079)
8.575

29.380

4.124
(20.313)

(311)
(94)

(16.594)

(48)

12.738

(1.964)

10.774

10.774

9.711
1.063
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2.5 Transacciones en moneda extranjera

Los tipos de cambio respecto del euro de las principales divisas de las sociedades del Grupo Audax
Renovables a 31 de diciembre de 2018 y 2017 han sido los siguientes:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Tipo de Tipo Tipo de Tipo

Cierre Medio Cierre Medio
Délar estadounidense 1,1450 1,1809 1,1993 1,1307
Zloty Polaco 4,3014 4,2614 4,1770 4,2556

NOTA 3 — MARCO REGULATORIO

A continuacion se describen las principales caracteristicas de la regulaciéon aplicable a la que esta
sujeta la actividad desarrollada por el Grupo Audax Renovables en los principales paises en donde
opera.

a) Segmento comercializacién de energia

Espafia

La regulacién del sector eléctrico esta recogida basicamente en la Ley 24/2013, de 26 de diciembre
del Sector Eléctrico, que derogd y sustituy6 a partir de la mencionada fecha la Ley 54/1997, de 27 de
noviembre, que recogia hasta entonces la regulacion béasica de dicho sector. Los aspectos mas
significativos que regula la Ley 24/2013 y la normativa de desarrollo posterior son los siguientes:

La produccién de energia eléctrica se desarrolla en un régimen de libre competencia.

El transporte, la distribucion y la gestidbn econémica y técnica del sistema tienen caracter de
actividades reguladas.

El suministro de energia eléctrica estd completamente liberalizado y todos los consumidores
deben contratar el suministro de electricidad con una comercializadora. Desde el 1 de julio de
2009, aquellos consumidores que redinan unas determinadas caracteristicas pueden optar por
contratar la electricidad con una Comercializadora de dltimo recurso (CUR) siéndoles de
aplicacién la Tarifa de Ultimo Recurso (en adelante, “TUR”). Con la Ley 24/2013, el concepto de
TUR quedo sustituido por el de “Precio voluntario para el pequefio consumidor” (PVPC), y el de
CUR por el de “Comercializador de referencia”, quedando el término TUR reservado para la tarifa
reducida a aplicar a los consumidores vulnerables o a la tarifa desincentivadora para los
consumidores que transitoriamente carezcan de comercializador. Mediante el Real Decreto-Ley
17/2013 desaparecen también las subastas “CESUR” como mecanismo de fijacién del
componente del precio de la energia para las tarifas de Ultimo recurso (actual PVPC).

Los peajes de acceso son unicos en todo el territorio nacional y son recaudados por las
distribuidoras que actiian como agente de cobro del sistema eléctrico.

Tarifa eléctrica para 2018:

La Orden ETU/1282/2017, de 27 de diciembre, establece los peajes de acceso a partir de 1 de enero
de 2018.

Por otra parte cabe indicar que con fecha 25 de septiembre de 2010 se publicé el Real Decreto
1202/2010, de 24 de septiembre, por el que se establecen los plazos de revisién de los peajes de
acceso a las redes de transporte y distribucion de energia eléctrica. De acuerdo con este Real
Decreto, la revision de los peajes de acceso sera anual, si bien el Ministerio de Industria, Turismo y
Comercio podra revisarlos con una periodicidad maxima trimestral en ciertos supuestos:
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- Eventuales desfases temporales por desajustes en las liquidaciones de las actividades reguladas
en el sector eléctrico.

- Cambios regulatorios en los costes regulados.

- Excepcionalmente, cuando se produzcan circunstancias especiales que afecten a los costes
regulados o los parametros utilizados para su calculo.

El pasado 6 de octubre de 2018 se publicé en el BOE el Real Decreto-ley 15/2018, de 5 de octubre,
de medidas urgentes para la transicién energética y la proteccién de los consumidores.

Dicho RDL contiene medidas de proteccién de los consumidores, agrupadas en dos capitulos: un
primer capitulo dedicado a los consumidores vulnerables y la lucha contra la pobreza energética; y
un segundo capitulo, que contiene medidas tendentes a aumentar la informacion, proteccién y
racionalizacion de los mecanismos de contratacion, aumentando la proteccion del conjunto de los
consumidores de electricidad.

Italia

El origen de la reforma del sistema eléctrico italiano se inicié en el afio 1999, en el que se publicé el
Decreto Legislativo n°79/1999 (“La ley Bersani”), cuyo objetivo era la implantacion de la directiva
Europea 96/92/CE sobre la creacion de un mercado interno de la energia. Para ello, se constituy6 el
“Gestore dei Mercati Energetici S.p.A” (GME), sociedad controlada por el “Gestore dei Servizi
Energetici S.p.A.” (GSE), responsable de la organizacion y de la gestion del mercado eléctrico y del
gas natural (ley n® 99/2009).

A partir del 1 de Abril 2004 se puso en marcha el IPEX (Italian Power Exchange) en el que se calcula
para los consumidores italianos un precio Unico ponderado, aunque las remuneraciones para los
generadores son con precios zonales. El texto integrado de la Disciplina del Mercato Elettrico y los
anexos conexos se actualizaron mediante el decreto ministerial del 21 septiembre 2016 y prevén que:

- Ladistribucién, medida y venta de gas y electricidad estan sujetas a las disposiciones de las
leyes vigentes y a la regulacion por la “Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente”
(ARERA) (Ley n°481, 14/11/1995 y modificaciones).

- La transmision y el equilibrio de los flujos energéticos son actividades reguladas por Terna
Spa. (Decreto Legislativo del 20/04/2005, modificado por el DL del 15/12/2010).

El proceso de liberacion del mercado finalizé en julio de 2007, donde todo tipo de cliente, tanto
doméstico como no doméstico, podia elegir libremente su propio proveedor. La nueva ley del 4 de
agosto de 2017, n® 124, "Legge annuale per il mercato e la concorrenza" establece a partir del 1 de
julio de 2019 el fin de la proteccién de precios proporcionada por la ARERA. A partir de esa fecha, la
Autoridad dejara de definir y actualizar trimestralmente las condiciones econdmicas para el suministro
de electricidad y gas natural para clientes domésticos y pequefias empresas a causa de la desaparicion
del “Servizio di Maggior Tutela”.

Holanda

La regulacion del sector eléctrico en los Paises Bajos se refleja principalmente en la Ley de Electricidad
de 1998 y la Ley del Gas. Los principales aspectos que rigen esta ley son los siguientes:

- Reglas relativas a la produccion, el transporte, el comercio y el suministro de electricidad y gas:

El 1 de julio de 2018 entré en vigor la Ley de 9 de abril de 2018 que modifica la Ley de electricidad de
1998 y la Ley del Gas (progreso de la transicién energética). El objetivo de esta ley es eliminar los
obstaculos existentes a la transicidn energética y, por lo tanto, hacer que la Ley de Electricidad de 1998
y la Ley del Gas sean factibles a futuro.

Desde el 1 de julio de 2004, el mercado de la energia se ha liberalizado. El gobierno holandés ha
liberalizado el mercado de la energia para promover la competencia entre proveedores y dar a los
consumidores la libertad de elegir su propio proveedor de energia. El mercado holandés de electricidad
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al por mayor es también un mercado liberalizado en el que todos los clientes son libres de elegir su
proveedor.

El suministro de electricidad o gas en el mercado minorista (incluidos los consumidores) con una
conexion eléctrica de hasta 3x80A y una conexién de gas con una capacidad maxima de 40m3 (n) /
hora esta solo permitido con una licencia energética de la Autoridad de Consumidores y Mercados
(ACM). No se requiere licencia para la entrega al por mayor.

Las reglas principales para los titulares de licencias de energia son la obligacién de entrega, entrega
confiable, tarifas y condiciones razonables, obligacion de informacién con ACM, contrato de modelo de
oferta, procedimiento de reclamos y etiqueta de electricidad.

b) Segmento produccion de energias renovables

Espafa

El sector edlico es un sector regulado que debido a los cambios fundamentales que ha ido sufriendo
en los ultimos tiempos, ha motivado la necesidad de dotar al mismo de un nuevo marco normativo.

El 13 de Julio de 2013 se publicé el RDL 9/2013, que deroga el RD 661/2007 vigente hasta la fecha.
Este Real Decreto establece los principios de un nuevo régimen retributivo para las instalaciones de
generacion de energia renovable y se remite al Gobierno para que mediante Real Decreto apruebe el
nuevo régimen de retribucion. Bajo este nuevo marco regulatorio, los ingresos de las instalaciones de
régimen especial estaran constituidos por:

e Los ingresos procedentes de la venta de energia eléctrica en el mercado.

e Los ingresos procedentes de régimen retributivo especifico, en el caso de que aplique. El
régimen retributivo especifico estard compuesto por la suma de dos términos: la retribucién
a la inversion y la retribucion a la operacion, que se iran revisando periddicamente.

En virtud de dicho criterio, la retribucién especifica se compone, segln tecnologias, de:

e Untérmino por unidad de potencia instalada (retribucién a la inversién) que cubra los costes
de inversion de una instalacion tipo que no puedan ser recuperados por la venta de energia
en el mercado y

e Untérmino a la operacion (retribucién a la operacion) que cubra la diferencia negativa entre
los costes de explotacion y los ingresos por la participacion en el mercado.

La retribucion se calcula sobre una instalacién tipo a lo largo de su vida Gtil regulatoria, teniendo en
cuenta:

e Los ingresos estandar por la venta de la energia generada, valorada al precio (estimado) de
mercado,

e  Los costes estdndar de explotacion y
e  Elvalor estandar de la inversion inicial

La disposicion adicional primera del RDL 9/2013 fija la rentabilidad razonable de aquellas instalaciones
gue tuvieran derecho a régimen econémico primado a la entrada en vigor del RDL 9/2013; como el
rendimiento medio en el mercado secundario de los diez afios anteriores a la entrada en vigor del RDL
9/2013 de las Obligaciones del Estado a diez afios, incrementada en 300 puntos basicos (equivalente
al 7,398% para el primer periodo regulatorio).
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Por otro lado, cabe destacar que la ley precisa los criterios de prioridad de acceso y despacho para la
electricidad de fuentes de energia renovables y de cogeneracion de alta eficiencia, de acuerdo con lo
establecido en las directivas comunitarias.

Posteriormente, en Diciembre de 2013 se publicé la Ley 24/2013 del Sector Eléctrico, el cual deroga
la anterior Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, que recoge lo dispuesto en el RDL
9/2013 y entre otras cosas incluye los criterios de revisién de los parametros retributivos:

e Cada 6 afios se pueden revisar todos los parametros (tasa de rentabilidad razonable por ley).

e Cada 3 afios, las estimaciones de ingresos por la venta de la energia generada, valorada al
precio del mercado de produccion.

e Anualmente, los valores de retribucion a la operacion para aquellas tecnologias cuyos costes
de explotacion dependan esencialmente del precio del combustible.

e Enninguln caso, una vez reconocida la vida util regulatoria o el valor estandar de la inversién
inicial de una instalacién, se podran revisar dichos valores.

o Determina el inicio y el fin del primer periodo regulatorio: desde la entrada en vigor del RDL
9/2013 — 14 de julio de 2013 — al 31 de diciembre de 2019 (6 afios), siendo el primer semi-
periodo hasta 31 de diciembre de 2016 (3 afios).

En junio de 2014, se publicé el Real Decreto 413/2014, de 6 de junio por el que se regula la actividad
de produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energias renovables, cogeneracién y residuos
y la Orden Ministerial IET 1045/2014 que establecen los nuevos pardmetros retributivos de las
instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccion de energia eléctrica a partir
de fuentes de energia renovables, cogeneracién y residuos.

En dicho Real Decreto 413/2014 y en la Orden Ministerial IET 1045/2014, se recogen explicitamente
los importes en EUROS de dichas retribuciones especificas para cada tecnologia y tipo de instalacion
de energia renovable.

Con fecha 2 de diciembre de 2016, se public6é un borrador de la actualizacién de los parametros
retributivos de dichas instalaciones para el segundo semiperiodo retributivo (desde 1 de enero de 2017
a 31 de diciembre de 2019) y fij6, en su caso, los valores de la retribucion a la operacion que seran de
aplicacion durante el primer semestre de 2017, dando asi cumplimiento a lo previsto en el articulo 20
del Real Decreto 13/2014, de 6 de junio, y en el articulo 3 de la Orden IET/1345/2015, de 2 de julio.

Asimismo, recordar que entre las normas vigentes en este sector, destaca también la Ley 15/2012, de
27 de diciembre, de medidas fiscales para la sostenibilidad energética. Mediante la citada Ley, se
reguld, entre otros, un nuevo impuesto, el Impuesto sobre el valor de la produccion de la energia
eléctrica que grava la realizacién de actividades de produccién e incorporacion al sistema eléctrico de
energia eléctrica a un tipo de gravamen del 7%.

En relacion a la citada Ley 15/2012, el pasado 6 de octubre de 2018 se publicé en el BOE el Real
Decreto-ley 15/2018, de 5 de octubre, de medidas urgentes para la transicién energética y la proteccion
de los consumidores. Dicho RDL contiene disposiciones se adoptan una serie de medidas relacionadas
con la normativa fiscal, con el objetivo principal de moderar la evolucion de los precios en el mercado
mayorista de electricidad. Y ese sentido, se procede a suspender temporalmente el Impuesto sobre el
valor de la produccion de la energia eléctrica (IVPEE - impuesto del 7% -) durante seis meses,
coincidentes con los meses de mayor demanda y mayores precios en los mercados mayoristas de
electricidad, en consonancia con el fin dltimo perseguido por la presente norma.
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Francia

En Francia las instalaciones de produccién de energia eléctrica deben ser titulares de una autorizacién
de explotacidn con arreglo a las siguientes leyes:

+ Ley n° 2000-108 de 10 de Febrero del afio 2000, relativa a la modernizacion y desarrollo del
servicio publico de electricidad.

» Decreto n® 2000-877 de 7 de Septiembre del mismo afio, relativo a la autorizacién de explotar
las instalaciones de produccion de electricidad.

Una vez obtenida la autorizacion, los productores de energia eléctrica aplicaran el régimen retributivo
contenido en el decreto de 10 Julio de 2006.

La remuneracion de las instalaciones productoras de energia edlica terrestre queda fijada durante los
primeros 10 afios, indexada a la inflacion el 1 de noviembre de cada afio. En 2018, la tarifa aplicada a
la sociedad del Grupo Audax Renovables en Francia era de 9,247 céntimos de euro por KWh hasta el
1 de noviembre vy, a partir de esa fecha, de 9,421 céntimos de euro por KWh.

El 9 de Diciembre de 2015, la Comision Reguladora de Energia (CRE) de Francia emitié un dictamen
sobre un nuevo proyecto de decreto relativo a la remuneracion adicional mencionada en el articulo
L.314-18 del Cdédigo de la energia.

En este dictamen se prevé que los productores de energia eléctrica a través de fuentes renovables,
una vez terminado su contrato de venta de energia, tendrdn derecho a la percepcion de una
compensacion adicional. Esta compensacion adicional, tomaré forma de prima, que tendra en cuenta
tanto la capacidad instalada como la electricidad producida.

Con fecha 30 de diciembre de 2017 se aprueba una nueva ley de finanzas para 2018 y posteriores
afios que contempla, entre otros, la modificacién del tipo impositivo del impuesto de sociedades. En
dicha ley llamada “LOI n° 2017-1837 du 30 décembre 2017 de finances pour 2018” se pueden
encontrar en el articulo 84, los cambios impositivos que afectan a la citada sociedad francesa que se
reflejan en el siguiente cuadro, pasando del actual tipo impositivo general del 33% a aplicar los
siguientes:

A partir
2017 2018 2019 2020 2021 £ fan
PME tai B <|B <
communautaires | 5o, gg0e: | 500.000€:
B < 75.000€ : 28% o0 500
. 1/30,
B > 75.000€ : 33130 265 26 5% -
Autr B >|B >
utres 500.000€: | 500.000€:
334305
331305 31%

PME communautaires: son las empresas cuyo socio mayoritario tiene una facturacion anual menor a
50M€
B: Beneficio antes de impuestos

Polonia
Las fuentes de energia renovable estan reguladas en Polonia bajo la ley de 10 de Abril de 1997

(“Energy Law”) complementada con las disposiciones transitorias de 20 de Febrero de 2015 (“2015
RES Law”) y modificaciones publicadas en Diciembre 2015 y Enero 2016.
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Bajo esta regulacion los productores de energia renovable tienen derecho a percibir los siguientes
incentivos:

- precio de mercado por la venta de energia en el mercado regulado (precio promedio del
Gltimo trimestre)

- precio por los certificados de origen negociables (Green Certificates) durante los 15 afios
siguientes desde la primera confirmacion de generacion

Este sistema de incentivos opera con el precio de los certificados de origen limitados al “substitution
fee” que actualmente se sitia en 300,03 PLN/MWh. El precio de estos certificados de origen (Green
Certificates en el caso de Postolin) en el mercado TGE a fecha de cierre del presente ejercicio es de
45,29 PLN/MWh.

Segun la “2015 RES Law” aprobada en Febrero de 2015, este esquema de incentivos sigue aplicable
para los generadores con entrada en operacion antes del 1 de Julio de 2016; mientras que para los
gue se comisionen mas tarde de esta fecha se beneficiaran de un nuevo sistema de subastas. Las
plantas con entrada en operacion con anterioridad a 1 de Julio de 2016, pueden escoger adherirse al
nuevo sistema de subasta y dejar el esquema de incentivos.

El nuevo sistema de subastas, tiene como caracteristicas principales:

e El establecimiento de subastas de energia anuales separadas para los diferentes tipos de
generacion, con criterios de pre-calificacion a la participacion.

e Cada subasta anual tendra un volumen y precio de referencia maximo que sera publicado
por el ministerio antes de cada una de ellas.

e  El criterio de adjudicacién es Unicamente el precio — los ofertantes de menor precio son
elegidos hasta cubrir el volumen maximo de la subasta.

e Los adjudicatarios firman contratos de 15 afios al precio ofertado. Dicho precio se indexa
anualmente.

Las regulaciones recogidas en el “2015 RES Law” fueron modificadas en la ley de 22 de Junio de 2016
para promover las subastas asi como las instalaciones de produccién de energia renovable con un
perfil de generacion estable.

En estas modificaciones se establece que el derecho bajo el esquema de incentivos a vender toda la
energia producida al precio promedio del ultimo trimestre de mercado de 2017 (situado en 162,50
PLN/MWHh), queda limitado hasta el 1 de Enero de 2018. A partir de esta fecha los proveedores ultimos
podran renegociar e incluso concluir con los contratos suscritos con los generadores.

Por Gltimo, es importante sefialar que el marco regulatorio relativo al impuesto sobre bienes inmuebles
liquidable a los municipios, también sufrié un cambio en la publicacion del 20 de mayo de 2016 que
afecta concretamente, entre otros, a las inversiones en parques eolicos en Polonia. En base a esta
regulacion, el impuesto sobre bienes inmuebles gravaba en un 2% el total de la inversion en la
construccion del parque edlico. Dicha regulacién ha quedado modificada con la publicacion el 29 de
junio de 2018 de una enmienda de la Ley del 7 de julio de 1994 - Ley de Construccion - y de la Ley del
20 de mayo de 2016 sobre inversiones en parques edlicos (que a su vez enmienda la Ley de 20 de
febrero de 2015 sobre fuentes de energia renovable), reestableciendo desde 1 de enero de 2018 que
el impuesto sobre bienes inmuebles grave un 2% Unicamente sobre la inversién en la construccion de
aquellos elementos considerados como costes directos sobre los terrenos, como cimentaciones y
subestacion.
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NOTA 4 — INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

El formato principal de presentacion de informacién por segmentos son los segmentos de negocio y
los segmentos geogréaficos.

Los segmentos de negocio principales del Grupo Audax Renovables son la comercializacion de luz y
gas, Yy la generacién de energia renovable.

Los segmentos geograficos principales del Grupo Audax Renovables son:

- Espafiay Portugal

- Resto de Europa: en el caso de comercializacion el Grupo opera ademas en, ltalia, Polonia,
Alemania y Holanda; en el caso de generacién corresponde a Francia y Polonia.

- Latam: corresponde a Panama, donde se esta construyendo un parque edlico de 66MW.

Los resultados por los segmentos comentados de los periodos anuales terminados en 31 de diciembre
de 2018 y de 2017, son los siguientes:

COMERCIALIZACION GENERACION TOTAL
Espaifiay Resto de Resto de

31 de diciembre 2018 Portugal Europa'”  Total Espafia  Furopa® Latam @ Total Total
Cifra de negocios por segmentos 723.365 225354 948.719 28203 7.432 - 35.635 984.354
EBITDA 22.244 (2.512) 19.732 21.635 12.028 - 33.663 53.395
Dotacidn a la amortizacidn (5.385) (8.113) (13.498) (9.457) (2.124) - (11.581) (25.079)
Resultado de explotacidn 16.859 (10.625) 6.234 12178 9.904 - 22.082 28.316
Resultado financiera neto (5.311) (4.481) (9.792) (5.014) (1.707) - (6.715) (16.507)
Participacidn en el resultado en empresas asociadas - - - - - (48) (48) (48)
Resultado antes de impuesto 11.548 (15.106) (3.558) 7.164 §.203 (48) 15.319 11.761
Impuesto de sociedades (2.263) 1.4585 (808) (392) (572) - (964) (1.772)
Resultado consolidado del periodo 9.285 (13.651) (4.366) 6.772 7.631 (48) 14.355 9.989
a) Resultado atribuido a la entidad dominante 8.997
b) Resultado atribuido a los intereses minoritarios 992

Resto de Europa ' de Comercializacién incluye talia, Polonia, Alemania y Holanda
Resto de Europa ' de Generacion incluye Francia y Polonia

Latam ' de Generacion incluye Panama

COMERCIALIZACION GENERACION TOTAL
Espaifiay Hesto de Resto de

31 de diciembre 2017 Portugal Europa'”  Total Espafia  Europa® Latam @ Total Total
Cifra de negocios por segmentos 481.903 151.339 633.242 30573 6.830 - 37.403 670.645
EBITDA 12.702 (1.180) 11.522 21.309 4.245 - 25.554 37.076
Dotacidn a la amortizacidn (613) (6.323) (6.936) (11.591) - - (11.591) (18.527)
Resultado de explotacidn 12.089 (7.503) 4.586 9.718 4.245 - 13.963 18.549
Resultado financiero neto (2.049) (6.700) (8.749) (2.077) (1.804) - (3.881) (12.630)
Participacidn en el resultado en empresas asociadas - - - - - (133) (133) (133)
Resultado antes de impuesto 10.040 (14.203) (4.163) 7.641 2441 (133) 9.949 5.786
Impuesto de sociedades (3.041) 2.729 (312) 1.681 (875) - 806 494
Resultado consolidado del periodo 6.999 (11.474) (4.475) 9.322 1.566 (133) 10.755 6.280
a) Resultado atribuido a la entidad dominante 8.250
b) Resultado atribuido a los intereses minoritarios (1.970)

Resto de Europa ' de Comercializacién incluye talia, Polonia, Alemania y Holanda
Resto de Europa “' de Generacidn incluye Francia v Polonia

Latam ' de Generacion incluye Panama
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Actualmente el Grupo dispone de parques eolicos en explotacion en Espafia, Francia y Polonia, asi
como actividad de comercializaciéon de energia en Espafa, Portugal, Italia, Holanda, Alemania y
Polonia.

NOTA 5 —= INMOVILIZADO INTANGIBLE

El movimiento para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017 en el inmovilizado
intangible ha sido el siguiente:

Otro Total

Fondo de inmovilizado inmovilizado

comercio intangible intangible
Valor neto contable 31/12/16 4.077 36.980 41.057

Inversion - 2.445 2.445

Altas al perimetro 94.391 51.421 145.812

Dotacion a la amortizacién - (8.214) (8.214)

Bajas - (38) (38)

Otros movimientos - (810) (810)
Diferencias de conversion - - -
Valor neto contable 31/12/17 98.468 81.784 180.252
Coste 98.468 92.389 190.857
Amortizacion acumulada - (10.605) (10.605)
Valor neto contable 31/12/17 98.468 81.784 180.252
Inversion 94 2.428 2522
Altas al perimetro 40.002 42.319 82.321
Dotacién a la amortizacion - (14.730) (14.730)
Bajas - (297) (297)
Otros movimientos - 8 8
Diferencias de conversion - (2) (2)
Valor neto contable 31/12/18 138.564 111.510 250.074
Coste 138.564 136.845 275.409
Amortizacion acumulada - (25.335) (25.335)
Valor neto contable 31/12/18 138.564 111.510 250.074

Los principales movimientos del ejercicio 2017 se corresponden a los activos adquiridos por
combinacion de negocio de Audax Netherlands B.V.

Al 31 de diciembre de 2018 el inmovilizado intangible, todavia en uso, y totalmente amortizado
asciende a 25 miles de euros (1 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).
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Fondo de comercio

El desglose del fondo de comercio por pais y por segmento sectorial es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Generacion de energia edlica
Espafa 634 634
Francia 860 860

Comercializacion de energia

Espafia 40.072 70
Holanda 94.391 94.391
Polonia 2.599 2.513
Otros 8 -
TOTAL 138.564 98.468

Otro inmovilizado intangible.

El desglose del inmovilizado intangible por pais y por segmento sectorial es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Generacion de energia edlica
Espafia 26.002 27.726
Francia 2.778 2.982

Comercializacion de energia

Espafia 40.427 1.864
ltalia 3.144 3.209
Alemania 182 22
Polonia 138 72
Holanda 38.827 45.909
Potugal 12 0
TOTAL 111.510 81.784

El desglose del inmovilizado intangible por su naturaleza es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Derechos, concesiones ysimilares 33.753 33.682
Propiedad Industrial, patentes, marcas y similares 23.510 2.694
Apliaciones informaticas 12.712 10.534
Cartera de clientes 66.132 45.004
Anticipos y otro inmovilizado inmaterial 738 475
Amortizacién acumulada (25.335) (10.605)

TOTAL 111.510 81.784
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Prueba de deterioro de activos:

El Grupo Audax Renovables ha realizado la prueba de deterioro de sus activos utilizando proyecciones
de flujos de caja para determinar el valor recuperable. Las pruebas de deterioro se han realizado el 31
de diciembre de 2018 y 2017. Como resultado de estas pruebas, se ha registrado una reversién de la
provision neta por deterioro de 8.575 miles de euros positivos en el ejercicio 2018 (58 miles de euros
negativos en el ejercicio 2017) correspondientes, principalmente a inmovilizado material.

El desglose de la aplicacién / (dotacion) neta a la provision por deterioro por segmentos es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Generacion de energia edlica
Espafia 1.963 (58)
Polonia 6.564 -

Comercializacion de energia

Espafa (6) -
Polonia (1) -
Holanda 55 -
TOTAL 8.575 (58)

No se ha producido efecto fiscal del deterioro (reduccién del pasivo por impuesto diferido asociado) en
2018 ni en 2017, y tampoco se ha producido efecto en minoritarios.

Para realizar las pruebas de deterioro el fondo de comercio se ha asignado a las unidades generadoras
de efectivo (UGE) del Grupo de acuerdo con el negocio o pais de la operacion, que representa el nivel
mas bajo al que el fondo de comercio se asigna y es objeto de control para los propdsitos de gestién
interna por parte de la direccién del Grupo.

La UGE Audax Renovables (anteriormente Fersa Energias Renovables) la forman las sociedades
dentro del grupo encabezado por dicha sociedad.

La UGE Polonia esta compuesta por la sociedad Audax Energia Sp Zoo (anteriormente denominada
Deltis SP. Z.0.0.),

Asimismo la UGE Holanda estd compuesta por las sociedades Audax Netherlands y sus sociedades
dependientes.

El importe recuperable de una UGE se determina en base a calculos del valor en uso. Estos calculos
usan proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la
direccion que cubren un periodo de cinco afos. Los flujos de efectivo mas alla del periodo de cinco
afos se extrapolan usando las tasas de crecimiento estimadas indicadas a continuacion.

Las principales hipoétesis clave en la determinacion del valor razonable que se han utilizado para el
calculo del test de deterioro, son las siguientes:

a) Tasa de descuento: Para el calculo de las tasas de descuento se ha utilizado el coste medio
ponderado de capital (“WACC”), en base a las siguientes hipotesis:

- El valor temporal del dinero o tasa libre de riesgo de cada pais, que corresponde a la
rentabilidad de los bonos soberanos a 30 afios en el pais correspondiente.

- La prima de riesgo estimada considerando las betas estimadas de empresas comparables del
sector y una prima de riesgo de mercado para cada pais, que son variables observables
después de impuestos.
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El detalle de los costes medios ponderados de capital después de impuestos (WACC) resultante
para los principales segmentos geograficos es el siguiente:

Ejercicio 2018

2018

Espafia Francia Polonia ltalia Holanda Alemania
Tasa libre de riesgo 2,61% 1,63% 2,82% 3,55% 0,91% 0,88%
Prima de riesgo * 6,77% 6,56% 6,92% 6,79% 6,77% 6,65%
Coste de capital 9,38% 8,19% 9,74% 10,34% 7,68% 7,52%
Coste de la deuda 3,00% 2,67% 3,24% 3,04% 3,00% 2,81%
Coste medio ponderado de capital
después de impuestos** 6,51% 5,70% 7,20% 7,06% 557% 5,40%

b)

c)

d)

Ejercicio 2017

El coste medio ponderado de capital después de impuesto de las principales UGES con activos
significativos del ejercicio 2017 fueron las siguientes:

Espaia Francia Polonia Holanda

Coste medio ponderado de capital despues de

0% 2% 7,86% 10%
impuestos 2017 6,63% 5,62% ,86% 0%

*La prima de riesgo estimada es resultado de multiplicar la beta estimada (promedio de sociedades del sector) por la
prima de riesgo de mercado.

** Dado que las fuentes de informacion consultadas para obtener los parametros que han servido para el célculo de
la tasa de descuento no ofrecen datos antes de impuestos, las tasas de descuento empleadas por el Grupo son
después de impuestos. Por consiguiente, y con el objetivo de que la tasa de descuento sea coherente con la
metodologia utilizada para el célculo de los flujos, en dichos flujos de efectivo proyectados, se ha considerado el pago
de impuestos.

Horas de produccion: las horas de produccién empleadas en el calculo del test de deterioro se
han basado, para las plantas de generacion en explotacion, en la media de las series de horas
histéricas de los Ultimos ejercicios (eliminando del célculo medio de horas de produccién
aguellos ejercicios considerados como atipicos por considerar un factor elevado o reducido de
viento) y para las plantas generadoras promocion en las horas estimadas de viento en base a
los estudios de viento realizados tanto internamente como los realizados por terceros
independientes.

Precios: Los precios de compra-venta de la electricidad se han estimado en base a la
experiencia pasada y a fuentes de informacién externa. Para aquellos paises en los que
existen acuerdos marco de fijacion de precios como en Polonia y Francia, se ha utilizado el
precio acordado. Se ha estimado un incremento anual de precios de acuerdo al marco
regulatorio de cada pais.

Margen bruto y tasas de crecimiento: el Grupo ha determinado el margen bruto presupuestado
en base al rendimiento pasado y las expectativas de desarrollo del mercado. Las tasas de
crecimiento medio ponderado son coherentes con las previsiones incluidas en los informes de
la industria.

Ademaés de las hipétesis anteriores, los Administradores de la Sociedad Dominante han considerado,
en la preparacion de los calculos del valor recuperable, otras hipétesis de negocio que resultan

relevantes en los mismos, como son:
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- Vida estimada de proyectos edlicos: 25 ejercicios, sin considerar ningin valor residual a la finalizacion
de su vida util.

- Gastos operativos: Para los ejercicios futuros, los gastos operativos se han estimado en base a la
experiencia pasada y aplicando un indice de inflacion estimado.

Como consecuencia de la aprobacion durante el ejercicio 2018, de nuevas regulaciones en Polonia
gue afectan al sector de las energias renovables por el que, entre otras cosas, se reducen de forma
significativa los gastos por tributos locales, y también como consecuencia del incremento del precio de
los Green Certificates en Polonia, el Grupo ha realizado una reversion de la provisién de inmovilizado
material por 6.564 miles de euros referentes al parque edlico en Polonia, denominado Postolin.

Asimismo, como consecuencia de la reactivacién de un proyecto solar en Espafa, denominado La
Pedrera, se han revalorizado un conjunto de inversiones que habian sido deterioradas en ejercicios
anteriores por un importe de 1.982 miles de euros.

No se han produjeron impactos significativos en el deterioro del ejercicio 2017.

Como consecuencia de los deterioros realizados, existen UGES concretas en las que el valor en libros
es igual al valor recuperable, por lo que cualquier incremento en la tasa de descuento o decremento
en los precios de venta de la electricidad producirian un nuevo deterioro o reversién. De la misma
forma, un incremento en los precios de venta de la electricidad o una reduccién en las tasas de
descuento supondria un impacto positivo en la cuenta de resultados del Grupo Audax Renovables
como consecuencia de la reversion de las provisiones realizadas.
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NOTA 6 — INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento en los ejercicios 2018 y 2017 en el inmovilizado material ha sido el siguiente:

inmovilizado inmovilizado

material material

generacion de comercializacion
energia de energia total
Valor neto contable 31/12/16 172.478 2.095 174573
Inversion 270 12 282
Altas del perimetro - 1.646 1.646
Desinversion Q) (25) (26)
Dotacién a la amortizacion (9.657) (599) (10.256)
Dotacién por deterioro (Nota 5) (63) - (63)
Diferencias de conversién 1.752 Q) 1.751
Valor neto contable 31/12/17 164.779 3.128 167.907
Coste 178.737 3.721 182.458
Amortizaciéon acumulada (13.958) (593) (14.551)
Valor neto contable 31/12/17 164.779 3.128 167.907
Altas del perimetro - 1.153 1.153
Inversion 174 236 410
Desinversion - (119) (119)
Dotacién a la amortizacion (9.659) (690) (10.349)
Dotacién por deterioro (nota 5) 8.525 - 8.525
Diferencias de conversién (929) Q) (930)
Valor neto contable 31/12/18 162.890 3.707 166.597
Coste 177.777 4.301 173.553
Amortizacién acumulada (14.887) (594) (6.956)
Valor neto contable 31/12/18 162.890 3.707 166.597

No se han activado gastos financieros de importe significativo ni durante el ejercicio 2017 ni durante

2018.

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo tiene compromisos de compra de inmovilizado por importe de

496 mil euros (tampoco existian este tipo de compromisos a 31 de diciembre de 2017).

A 31 de diciembre de 2018 no existen desembolsos ni anticipos entregados a proveedores para la

construccion de activos materiales registrados como mayor valor del activo en curso, tampoco existian

a 31 de diciembre de 2017.

Las Diferencias de conversién recogen, basicamente, el impacto en la valoracién de los activos
correspondientes a las inversiones realizadas en Polonia. El impacto negativo del ejercicio 2018 se
debe, principalmente, a la depreciacion del Zloty polaco frente al euro.
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A 31 de diciembre de 2018 el inmovilizado tangible, todavia en uso, y totalmente amortizado asciende
a 383 miles de euros (166 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).

Los activos asociados a los parques que tienen contratados préstamos con entidades de crédito en la
modalidad de Project Finance estan presentados como garantia de los citados préstamos (Nota 14).

Es politica del Grupo Audax Renovables contratar todas las pdlizas de seguros que se estimen
necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del
inmovilizado material.

El desglose del inmovilizado tangible por pais y por segmento sectorial es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017
Generacion de energia edlica
Espafia 117.575 123.096
Francia 7.449 7.999
Polonia 37.765 33.584
Otros 101 100
Comercializacién de energia
Espafia 2.791 1.885
ltalia 30 28
Alemania 9 7
Polonia 17 18
Holanda 860 1.190

TOTAL 166.597 167.907
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NOTA 7 — INVERSIONES CONTABILIZADAS APLICANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION

El movimiento en el ejercicio 2018 de las inversiones contabilizadas por el método de la participacion
es el siguiente:

Saldo Participaciéon en Diferencias Saldo
31.12.17 el resultado de conversién 31.12.18
Sociedad
Parque Edlico Toabré S.A. (anteriormente Fersa Panaméa SA.) 6.931 (48) 109 6.992
Total 6.931 (48) 109 6.992

El movimiento en el ejercicio 2017 de las inversiones contabilizadas por el método de la participacién
es el siguiente:

Saldo Participacion en Diferencias Saldo
31.12.16 el resultado de conversion 31.12.17
Sociedad
Parque Edlico Toabré S.A. (anteriormente Fersa Panamé SA.) 7.442 (133) (378) 6.931
Total 7.442 (133) (378) 6.931

Los datos mas significativos correspondientes a las sociedades asociadas, integradas por el método
de la participacion, son los siguientes:

Pais Activo Pasivo Ingresos Resultado % Participacion
A 31-12-18
Berta Energies Renovables, S.L. Espafia 5.845 2.658 - (383) 25,79%
Parque Edlico Toabré S.A. (anteriormente Fersa Panama SA.) Panama 38.220 35.730 - (160) 30,00%
Subestacién y Linea Los Siglos 2004, A.LE. Espafia 215 11 20 (25) 30,30%
Total 44.280 38.399 20 (568)

Pais Activo Pasivo Ingresos Resultado % Participacion
A 31-12-17
Berta Energies Renovables, S.L. Espafia 6.157. 2.587 - (275) 25,79%
Parque Edlico Toabré S.A. (anteriormente Fersa Panama SA.) Panama 6.068 3.771 - (444) 30,00%
Subestacién y Linea Los Siglos 2004, A.l.E Espafia 236 6 37 (10) 30,30%
Total 6.304 6.364 37 (729)

Los datos relativos a estas sociedades asociadas se han obtenido de sus estados financieros no
auditados al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 ninguna de las compafiias asociadas cotiza en bolsa.
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NOTA 8 - ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de los activos financieros por Clases y Categorias es el siguiente:

2018 2017
No No
Corriente corriente  Total Corriente corriente Total

Activos designados a valor razonable con
cambios en resultados
Instrumentos de patrimonio

No cotizados - 313 313 - 311 311
Total - 313 313 - 311 311
Activos financieros a coste amortizado
Créditos no garantizados

Tipo variable - 1.238 1.238 - 309 309
Total - 1.238 1.238 - 309 309
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Clientes por ventas y prestacion de senicios 148.015 - 148.015 130.429 - 130.429

Otras cuentas a cobrar 4.553 - 4.553 6.850 - 6.850
Menos deterioros de valor (16.492) - (16.492) (10.066) - (10.066)
Total (Nota 10) 136.076 - 136.076 127.213 - 127.213
Créditos a empresas del grupo (Nota 22) 2.715 90.720 93.435 3.411 27.066 30.477
Total 2.715 90.720 93.435 3.411 27.066 30.477
Depésitos y fianzas entregados 455 4.509 4.964 1.179 2.586 3.765
Imposiciones a plazo 12.640 2.199 14.839 6.115 - 6.115
Otros activos corrientes (Nota 10) 19.626 - 19.626 12.899 - 12.899
Otros activos financieros 10.161 - 10.161 43.592 - 43.592
Total 42.882 6.708 49.590 63.785 2.586 66.371
Total 181.673 98.666  280.339 194.409 29.961  224.370
Instrumentos de patrimonio a valor razonable
con cambios en otro resultado global

Cotizados 6.165 - 6.165 4.933 - 4.933
Derivados de cobertura

Contratados en mercado organizados (Nota 9) 12.324 375 12.699 5.688 2.750 8.438
Total 18.489 375 18.864 10.621 2.750 13.371
Total activos financieros 200.162 99.354  299.516 205.030 33.022  238.052

Depositos y fianzas entregados corresponde a:
- Importes entregados a arrendadores como garantia por los contratos de arrendamiento
mantenidos. Dichos importes se presentan por su valor desembolsado que no difiere
significativamente de su valor razonable.

- Importes entregados como aval a los efectos de operar en el mercado eléctrico.

Imposiciones a plazo recoge principalmente imposiciones realizadas con varias entidades financieras
gue, durante los ejercicios 2018 y 2017, han devengado tipos de interés de mercado.

Otros activos financieros corrientes corresponde principalmente a Fondos de Reserva del Servicio de
la Deuda (FRSD) por importe de 8.866 miles de euros (8.777 miles de euros a 31 de diciembre de
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2017) que constituyen una garantia adicional para el sindicato bancario, sobre los cuales existen
restricciones a la disposicién segun lo expuesto en Nota 14.

El importe de Instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en otro resultado global a 31
de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 corresponde, principalmente, a fondos de inversion
cotizados.

NOTA 9 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El Grupo se encuentra expuesto a fluctuaciones de los tipos de interés al mantener su deuda con
entidades financieras a tipo de interés variable. Por este motivo, asociados a los préstamos obtenidos,
el Grupo tiene contratos de cobertura sobre variacion de tipos de interés del Euribor / Wibor
encaminados a asegurar un tipo maximo de interés.

Asimismo, el Grupo tiene contratos de cobertura sobre la variacion del precio de venta de la energia
para cubrir parcialmente el riesgo de volatilidad del precio de venta de electricidad.

Al 31 diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017 el detalle de los activos y pasivos por instrumentos
financieros derivados es como sigue:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
No corriente Corriente No corriente Corriente
Activos por derivados
Coberturas del precio de la energia 375 12.323 2.750 5.688
Total activos 375 12.323 2.750 5.688
Pasivo por derivados
Coberturas del precio de la energia 1.739 462 - -
Permutas de tipo de interés 9.634 - 10.633 -
Total pasivos 11.373 462 10.633 -

El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros se calcula mediante la técnica de
valoracién de descuento de flujos de caja. Las hipétesis utilizadas en estas técnicas de valoracion
estan sustentadas en precios de transacciones observables y corrientes de mercado con el mismo
instrumento, como por ejemplo el tipo de interés.

Por tanto, las variables en las que se basa la valoracién de los derivados de cobertura recogidos en
este epigrafe son observables en un mercado activo (Nivel 2).

Derivados de tipo de interés

El detalle de los instrumentos financieros derivados a 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de

2017, su valor razonable y el desglose por vencimientos de los valores nocionales, en miles de euros,
es el siguiente:
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A31.12.18
Valor Valor Nocional
Razonable (en miles de euros)
2019 2020 2021 2022 2023 Posteriores Total
DERIVADOS DE TIPO DE INTERES:
Permutas financieras (9.634) 8.695 9.072 9.836 10.029 9.015 57.810 95.442
A31.12.17
Valor Valor Nocional
Razonable (en miles de euros)
2018 2019 2020 2021 2022  Posteriores Total
DERIVADOS DE TIPO DE INTERES:
Permutas financieras (10.633) 9.611 9.752 10.390 10.267 8.834 53.985 102.839

La totalidad de los derivados del Grupo por tipo de interés han sido clasificados en la categoria de
mantenidos para negociar al no cumplir en su totalidad el criterio para poder aplicar la contabilidad de
coberturas establecido en las normas NIIF-UE, por lo que las variaciones en el valor razonable se
registran en la cuenta de resultados

Durante el presente ejercicio, la sociedad Parque Eélico Hinojal S.L. fruto del proceso de refinanciacion
de sus “Project Finance” (ver Nota 14) procedieron a la cancelacién de los respectivos contratos de
cobertura sobre variacion de tipos de interés del Euribor asociados a dichos préstamos, formalizando
nuevos contratos de derivados sobre variacién de tipos de interés del Euribor para asegurar un tipo de
interés maximo.

El tipo de interés fijo cubierto por los distintos instrumentos financieros derivados que posee el Grupo
a 31 de diciembre de 2018 oscila entre el 2,45% y el 4,55%.

Derivados de cobertura del precio de la energia.

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo tiene contratadas coberturas sobre la variacion del precio de la
energia con determinadas entidades. Con esta operacién el Grupo cubre el riesgo de variacién del
precio de la energia para un volumen neto maximo de 101 MW para los ejercicio 2019, 48 MW para
los ejercicio 2020, 34 MW para los ejercicio 2021 y 18 MW para 2022 y posteriores. A 31 de diciembre
de 2018 el valor razonable neto de estos instrumentos financieros derivados es de 10.497 miles de
euros (7.774 mil euros negativos en total a 31 de diciembre de 2017).

Los derivados de cobertura del precio de la energia cumplen con la normativa NIIF-UE para poder
aplicar contabilidad de cobertura, por lo que las variaciones del valor de estos instrumentos financieros
se registran (por el importe neto de impuestos) en el patrimonio neto.
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NOTA 10 - DEUDORES COMERCIALES, OTRAS CUENTAS A COBRAR Y OTROS ACTIVOS
CORRIENTES

La composicion de Deudores comerciales y otras cuentas a pagar es la siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17

Clientes 147.579 129.810
Clientes, empresas del grupo 436 619
Otros deudores 4.553 6.850
Correcciones valorativas por incobrabilidad (16.492) (10.066)
Total deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 136.076 127.213

Dentro del epigrafe “Clientes” el Grupo recoge, principalmente, la facturacion realizada
correspondiente a los meses de noviembre y diciembre de 2018 pendiente de cobro.

Al no coincidir el periodo habitual de lectura de contadores con el cierre de los estados financieros del
ejercicio, el Grupo realiza una estimacién de las ventas a clientes que se encuentren pendientes de
facturaciéon. Los saldos acumulados por las ventas de electricidad y gas pendientes de facturar se
incluyen en el epigrafe "Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar". A 31 de diciembre de 2018,
las estimaciones de las sociedades comercializadoras ascienden a 53.305 miles euros (52.525 miles
euros a 31 de diciembre de 2017).

El movimiento de la correccion valorativa por incobrabilidad es como sigue:

Saldo a 31 de diciembre de 2017 (10.066)
Primera aplicacion NIIF 9 (1.607)
Variacién del perimetro (Nota 2b) (532)
Dotaciones (4.817)
Rewersiones 530
Saldo a 31 de diciembre de 2018 (16.492)

Como consecuencia de la aplicacién de la NIIF 9, el Grupo ha registrado a 1 de enero de 2018 un
deterioro en base al modelo de pérdida estimada de 1.607 miles euros, este deterioro fue registrado
contra reservas.

La composicion de “Otros activos corrientes” es la siguiente:

31/12/2018 31/12/2017
Gastos anticipados seguros 115 12
Gastos anticipados por comisiones 17.896 10.114
Gastos anticipados alquileres 157 56
Otros gastos anticipados 680 893
Administraciones Publicas deudoras 778 1.825
Total 19.626 12.899

“Gastos anticipados por comisiones” corresponde a pagos de comisiones efectuados a comisionistas
por anticipado por el alta de nuevos clientes en funcién de la duracion del contrato, que con caracter
general es de un afio.



AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)
NOTA 11 - EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El epigrafe de ‘Efectivo y otros medios liquidos equivalentes’ incluye:

31/12/2018 31/12/2017
Bancos y caja 96.633 49.643
Inversiones a corto plazo de gran liquidez 1.680 615
Total 98.313 50.258

Las inversiones financieras a corto plazo a 31 de diciembre de 2018 han devengado un tipo de interés
efectivo de 0,06% (0,03% en el ejercicio 2017).

NOTA 12 - PATRIMONIO NETO

a) Capital social

La Junta General Extraordinaria de la Sociedad Dominante de fecha 2 de mayo de 2007 acordé el
aumento del capital social en la cifra de 37.755.975 euros, mediante la emision de 37.755.975 acciones
ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emisién de 3 euros por
accion.

Con fecha 9 de julio de 2007 se procedi6 al registro contable de la citada ampliacion de capital, previa
inscripcion en el registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores, elevacion a publico e
inscripcion en el Registro Mercantil.

Con fecha 20 de febrero de 2008, la Junta General Extraordinaria de la Sociedad Dominante Audax
Renovables, S.A. acordd una operacion mediante la cual diversos grupos empresariales aportaron a
la Sociedad dominante varias sociedades con parques edlicos en explotacion y en diferentes estados
de tramitacion. Como contraprestacion, la Sociedad dominante realizdé una ampliacion de capital con
aportaciones no dinerarias. Esta operacién incluyod tanto parques en Espafia como fuera de Espafia,
concretamente en la India, Francia y Polonia, y supuso la incorporacién de 562,7 MW, y la entrada de
aportaciones por un valor de 274.874 miles de euros.

Con fecha 30 de junio de 2015 la Junta General Ordinaria de Audax Renovables, S.A. aprob6 una
reduccion del capital social mediante reduccion del valor nominal de las acciones en 0,3 euros la
accion. En consecuencia, el capital social de la Sociedad Dominante al 31 de diciembre de 2015 y
2016 es de 98.003 miles de euros representado por 140.003.778 acciones con un valor unitario de 0,7
euros. Como resultado de esta operacidn se generd una reserva indisponible de 42.001 miles de euros.

Con fecha 19 de mayo de 2016 Audax Energia, S.A. realizd un anuncio de oferta publica de adquisicion
(OPA) del 100% de las acciones a Audax Renovables, S.A. por un valor de cincuenta céntimos de euro
(0,50€) por accion. Con fecha 8 de agosto de 2016 la CNMV comunicé que la OPA formulada por
Audax Energia, S.A. habia sido aceptada por un nimero de 99.211.899 acciones que representan un
70,86% del capital social de Audax Renovables, S.A.
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Fusién inversa con Audax Energia

Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Audax Renovables acord¢ el
proyecto de fusién entre Audax Renovables, S.A. (sociedad absorbente) y Audax Energia, S.A.
(sociedad absorbida) que fue formulado por el Consejo de Administracion de ambas sociedades con
fecha 29 de junio de 2018. La operacién de fusion ha supuesto la integracion de la sociedad absorbida
en la absorbente, mediante la transmisién en bloque del patrimonio de la primera en beneficio de la
segunda, la disolucion sin liquidacién de la sociedad absorbida, el aumento de capital de la sociedad
absorbente en la cuantia de 210.201 miles de euros, con una prima de emisién de 141.368 miles de
euros, mediante la emisién 300.287.276 acciones iguales a las ya existentes, acumulables e
indivisibles, de 0,70 euros de valor nominal cada una, las cuales fueron atribuidas en su totalidad a
Eléctrica Nuriel, S.L.U. (anteriormente denominada Banana Phone, S.L.U.), accionista Unico de la
Sociedad absorbida, a cambio de las 1.800.000 acciones de la sociedad absorbida. Dicho canje se ha
establecido sobre la base del valor real del patrimonio fusionado a esa fecha. Esta operacion se ha
inscrito en el Registro Mercantil de Barcelona con fecha 25 de enero de 2019.

Previamente, con fecha 28 de junio de 2018, la Junta General de Accionistas de la sociedad Audax
Energia, S.A.U. habia aprobado la fusion por absorcién de las sociedades Orus Energia, S.L.U. y A-
Dos Energia, S.L.U. en los términos establecidos en el proyecto comun de fusién de 28 de junio de
2018. La fusién implico la transmisién en bloque del patrimonio de las sociedades absorbidas (Orus
Energia, S.L.U. y A-Dos Energia, S.L.U.) a la sociedad absorbente (Audax Energia, S.A.U.) y la
disolucién sin liquidacién de las sociedades absorbidas. Tanto las sociedades absorbidas como la
absorbente se encontraban participadas directamente por el mismo socio unico. A 31 de diciembre de
2018, el Capital social de la Sociedad dominante es de 308.204 miles de euros representadas por
440.291.054 acciones de valor nominal 0,70 euros cada una de ellas. El impacto de esta operacion ha
supuesto un ajuste (minoracion) de las reservas de 330.586 miles de euros, al objeto de compensar el
incremento de patrimonio a valor razonable derivado de la ampliacion de capital, dado que, como se
ha indicado en la nota 2, estas operaciones se han reconocido aplicando el método del “Pooling of
interest”, y se han incorporado los activos netos a su valor contable precedente (predecesor value).

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 31.10 LME, los balances de fusion de la Sociedades
Absorbidas y Absorbentes de ambas operaciones que se han tomado en consideracion a efectos de
establecer las condiciones de fusion son los incluidos en los estados financieros resumidos de ambas
sociedades a 31 de diciembre de 2017.

Las acciones de Audax Renovables, S.A. estdn admitidas a cotizacion oficial en el mercado continuo
de la bolsa espafiola. La cotizacion a 31 de diciembre de 2018 de las acciones de la Sociedad
Dominante se situ6 en 1,285 euros por accién (0,44 euros a 31 de diciembre de 2017). A fecha de
formulacién de los presentes estados financieros resumidos consolidados, las nuevas acciones
emitidas como consecuencia de la ampliacién de capital fruto de la operacion de fusién (Nota 1) todavia
no han sido admitidas a cotizacion.

El detalle de los accionistas con una participacion superior al 10% en la Sociedad Dominante a 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

A31.12.18 A31.12.17
Accionistas % %
Electrica Nuriel, S.L.U. 90,73% -
Audax Energia, S.A. - 70,86%
Resto de accionistas (*) 9,27% 29,14%
Total 100,00% 100,00%

(*) Ninguno de ellos superior al 10%
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A 31 de diciembre de 2017, los accionistas de Audax Energia, S.A. eran Electrica Nuriel, S.L.U. en un
33% y Banana Phone, S.L.U en un 67%. Ambas sociedades se han fusionado durante el presente
ejercicio, como se indica en la Nota 1.

b) Prima de emisién

Esta cuenta Unicamente puede verse afectada como resultado de acuerdos de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad Dominante.

c) Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdémico, estaran obligadas a destinar un
diez por ciento del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos, el 20 por 100
del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, sélo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin. Por otra parte, también podré destinarse para aumentar el capital en la parte que exceda del
10 por 100 del capital ya aumentado.

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad Dominante tiene constituido un importe de Reserva legal de
17.029 miles de euros (16.266 miles euros a 31 de diciembre de 2017).

d) Acciones propias

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad Dominante no dispone de acciones propias.

e) Diferencias de conversién

Este epigrafe del balance consolidado recoge el importe neto de las diferencias de conversién que se
producen al convertir a euros los saldos en las monedas funcionales de las entidades consolidadas
cuya moneda funcional es distinta del euro. Tanto a 31 de diciembre de 2018 como a 31 de diciembre
de 2017, recogen, principalmente, el impacto de la evolucion de la valoracion histérica del Zloty polaco
frente al euro.

Participaciones no dominantes

El movimiento de participaciones no dominantes de los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente:

Saldo a 1 de enero de 2017 6
Variaciones del perimetro (Nota 2) 15.096
Resultado del ejercicio (1.970)
Saldo a 31 de diciembre de 2017 13.132
Variaciones del perimetro (Nota 2) 19.350
Resultado del ejercicio 992
Distribucion dividendos (167)
Otros movimientos (49)

Saldo a 31 de diciembre de 2018 33.258
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El detalle de las participaciones no dominantes por entidad a 31 de diciembre de 2018 es la siguiente:

31/12/2018

Audax Netherlands, B.V
Eryx investments 2017, S.L. *

Eoliennes de Beausemblant, SAS
Gestora Fotowltaica de Castellon, S.L.

Otros

11.861
20.264
754
356

23

33.258

*incluye Unieléctrica Energia S.A. y sus sociedades dependientes.

NOTA 13 — PROVISIONES NO CORRIENTES

El detalle de provisiones a 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

Saldo Saldo
31.12.18 31.12.17

Provision por responsabilidades 827 -
Provisién por desmantelamiento 1.843 1.762
Totales 1.762

Provisién por responsabilidades

Principalmente, este epigrafe incluye las provisiones constituidas para hacer frente a obligaciones
contingentes ante determinados entes publicos cuyo vencimiento es superior a un ejercicio. A 31 de
diciembre de 2018, la Direccion de la Sociedad Dominante estima que no existen contingencias

adicionales que requieran ser provisionadas.

Provisién por desmantelamiento

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo tiene constituida una provision de 1.843 miles de euros (1.762
miles de euros al 31 de diciembre de 2017) para cubrir los costes de desmantelamiento de los parques

eodlicos que se encuentran actualmente en explotacion.
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NOTA 14 - PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de los pasivos financieros, sin incluir acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota
16), durante los ejercicios 2018 y 2017 son los siguientes:

31.12.2018 31.12.2017
Deudas por emisién de obligaciones y otros valores negociables 96.938 85.128
Deudas con entidades de crédito 129.873 162.009
Pasivos por derivados financieros (Nota 9) 11.373 10.633
Otros pasivos financieros no corrientes 46.283 22.333
Total pasivos financieros no corrientes 284.467 280.103
Deudas por emisién de obligaciones y otros valores negociables 67.985 28.941
Deudas con entidades de crédito 103.713 69.126
Pasivos por derivados financieros (Nota 9) 462 -
Otros pasiwvos financieros corrientes 16.495 35.929
Total pasivos financieros corrientes 188.655 133.996

Excepto por los pasivos por derivados financieros, los pasivos financieros se valoran a coste
amortizado. Los pasivos por impuestos derivados se valoran a valor razonable. El valor razonable de
deudas con tipos de interés fijos se estima sobre la base de los flujos de caja descontados sobre los
plazos restantes de dicha deuda. Los tipos de descuento se determinaron sobre los tipos de mercado
disponibles a 31 de diciembre de 2018 y 2017 sobre deuda financiera con caracteristicas de
vencimiento y crédito similares.

Obligaciones y otros valores negociables

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante Audax Energia, S.A., en su sesién celebrada
el 16 de junio de 2014, y al amparo del acuerdo segundo de la Junta General de Accionistas de la
misma fecha, acordé realizar una emisién de bonos simples por importe nominal de 21.000 miles de
euros de valor nominal unitario totalmente desembolsados el 29 de julio de 2014, admitidos a
incorporacion al Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés nominal anual fijo del
5,75% hasta su vencimiento el 29 de julio de 2019, fecha en que se efectuara la devolucién de la
totalidad del capital. Durante el ejercicio 2018, se ha procedido a liquidar anticipadamente un importe
de 8.700 miles de euros, con lo que a 31 de diciembre de 2018, el importe pendiente a pagar
correspondiente a este bono es de 12.300 miles de euros.

En enero de 2017 Audax Energia, S.A. registr6 un programa de pagarés de empresa en el Mercado
Alternativo de Renta Fija (MARF) por un importe maximo de 50.000 miles de euros, de los cuales el
saldo vivo a fecha 31 de diciembre de 2018 asciende a 49.898 miles de euros y tienen un vencimiento
en 2019. Este programa de pagarés ha sido ampliado el 13 de febrero de 2019 por un importe maximo
de 75.000 miles y con plazos de amortizacién de hasta 2 afios (Véase Nota 28).

En mayo de 2017 Audax Energia S.A. aprob6 un programa de emisiones de valores de renta fija por
el que se acordé realizar una emisién de bonos simples por importe nominal maximo de 100 millones
de euros, de los cuales se han suscrito 65.000 miles de euros de valor nominal unitario que a 31 de
diciembre de 2018 quedan pendientes de devolucion, los mismos fueron admitidos e incorporados al
Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés nominal anual fijo del 4,20% hasta su
vencimiento en junio de 2022.

En septiembre de 2018 Audax Energia S.A. aprobd un nuevo programa de emisiones de valores de
renta fija por el que se acordd realizar una emision de bonos simples por un importe de 35.000 miles
de euros de euros, los cuales han sido suscritos en su totalidad. Los mismos fueron admitidos e
incorporados al Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés nominal anual fijo del
5,5% hasta su vencimiento en octubre de 2023. A 31 de diciembre de 2018, la deuda del Grupo por
este bono es de 33.780 miles de euros.
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Con fecha 11 de julio de 2018, Audax Renovables, S.A. ha firmado un contrato privado de emisién de
pagarés por un importe maximo de 5.000 miles de euros con Toro Finance, S.L.U. (Bravo Capital) y
con vencimiento en octubre de 2018, que en 2019 ha sido cancelado parcialmente en 1.660, quedando
el restante renovado hasta finales de marzo de 2019.

La emision de los bonos esta sujeta al cumplimiento de determinados ratios financieros. Al 31 de
diciembre de 2018, se cumplen con todos los ratios establecidos.

El importe incluido en el epigrafe de Obligaciones y otros valores negociables al 31 de diciembre de
2018 recoge la deuda a satisfacer como consecuencia de dichas emisiones de bonos y pagares en el
pasivo corriente y no corriente.

El pasivo corriente incluye los gastos financieros devengados no pagados al cierre del ejercicio 2018
y 2017.

Deudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas con entidades de crédito del Grupo es como sigue:

Tipo 31.12.2018 31.12.2017
Project finance 102.711 106.810
Préstamos 27.162 55.030
Pdlizas de crédito - 169
Confirmings y similares - -
Total no corriente 129.873 162.009
Project finance 13.541 14.437
Préstamos 26.402 28.064
Pdlizas de crédito 21.684 5.305
Confirmings y similares 42.086 21.320
Total corriente 103.713 69.126

A 31 de diciembre de 2018, el tipo de interés efectivo medio de las deudas con entidades de crédito
alcanza 4,01% (4,18% a 31 de diciembre de 2017).

Project Finance

La modalidad Project Finance pignora las participaciones o acciones de la sociedad prestataria, con lo
gue se limita la garantia y riesgo del Grupo.

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion Edlica del Pino S.L., Edlica el Pedregoso
S.L., SAS Eoliennes de Beausemblant, Parque Edlico Hinojal S.L., Parc Eolic Mudéfer S.L., Gestora
Fotovoltaica de Castellon S.L. y Edlica Postolin Sp, z.0.0. tienen contratados con entidades de crédito,
préstamos en la modalidad de Project Finance por los cuales pignoran la totalidad de sus propias
acciones. Estos préstamos incluyen condiciones que limitan la distribucién de dividendos y exigen el
cumplimiento de determinados ratios minimos, como el Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda o
el Ratio de Apalancamiento.

Con fecha 10 de abril de 2018, se ha procedido a optimizar la deuda bancaria en modalidad Project
Finance de la sociedad Parque Edlico Hinojal con la entidad Banco Santander S.A.. La nueva
financiacién incluye condiciones habituales en este tipo de contratos que limitan la distribucion de
dividendos y exige el cumplimiento de determinados ratios. La nueva financiacion alarga el vencimiento
de la deuda hasta 30 de junio de 2026.
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En relacion con los préstamos para la financiacion de los parques con existencia de obligaciones sobre
cumplimiento de ratios, a 31 de diciembre de 2018, no existen incumplimientos de los requisitos
descritos en dichos contratos o en su caso se han obtenido las dispensas de cumplimiento por parte
de las entidades financieras (Waivers). No se prevén incumplimientos al cierre del proximo ejercicio de
las obligaciones financieras de ninguna sociedad del Grupo.

Asimismo, dichos préstamos obligan a dotar un Fondo de Reserva del Servicio de la Deuda (FRSD)
mediante sus cuentas bancarias que constituye una garantia adicional para el sindicato bancario. A
fecha de cierre de los ejercicios 2018 y 2017 se tienen como garantia las siguientes cantidades:

Sociedad 31.12.2018 31.12.2017
Edlica el Pedregoso, S.L. 768 768
Edlica del Pino, S.L. 385 385
SAS Eoliennes de Beausemblant 632 632
Parque Edlico Hinojal, S.L. 1.784 1.899
Parc Eélic Mudefer, S.L. 3.819 3.573
Edlica Postolin Sp 1.478 1.520
Total 8.866 8.777

(Ver nota 8 — Activos Financieros)

Préstamos y pélizas de crédito
Los principales préstamos y pélizas de crédito del Grupo son los siguientes:

En 2016 con el objetivo de financiar la adquisicién de Audax Renovables, S.A., Audax Energia S.A
contraté un crédito con la entidad CaixaBank S.A. y Banc de Sabadell, con vencimiento 8 de junio de
2019, por un importe de 29.850 miles de euros, que devenga un tipo de interés de mercado
referenciado a Euribor mas un margen anual. Durante el ejercicio 2018 se ha procedido a una
cancelacion total anticipada de este préstamo.

Con fecha 1 de febrero de 2012, Audax Renovables S.A. firmé un contrato de financiacién con las
entidades financieras Banco Santander, S.A., Banco Popular Espafiol S.A., Banco Espafiol de Crédito,
S.A., Bankinter, S.A. y CaixaBank, S.A. por el que se acordd reestructurar la deuda financiera
corporativa que estas entidades habian concedido a Audax Renovables. Con este acuerdo de
reestructuracion la deuda financiera corporativa de Audax Renovables quedé sustituida por un contrato
de Préstamo Sindicado estructurado en dos tramos, por un importe total de 27.561 miles de euros. A
31 de diciembre de 2017, y tras varias novaciones, el saldo pendiente alcanzé un importe de 4.600
miles de euros. Con fecha 31 de enero de 2018, se cancel6 dicha deuda corporativa sindicada,
mediante la cancelacién de la misma y la suscripcién de dos préstamos bilaterales con Banco
Santander, S.A. y Banco Popular Espafol, S.A. por importe de 3.400 miles de euros, con vencimiento
el 31 de julio de 2020. Asimismo, durante el ejercicio 2018, se procedi6 a la cancelacion total de esta
deuda, por lo que a 31 de diciembre de 2018 no hay saldos pendientes referidos a la misma.

Los principales préstamos de la Sociedad Dominante con entidades de crédito corresponden a dos
créditos con las entidades Bankia y Toro Finance cuyos saldos pendientes a 31 de diciembre de 2018
son de 7.000 miles de euros y 6.667 miles de euros respectivamente. Ambos préstamos vencen en
2019.

Como consecuencia de la incorporacion de Audax Netherlands B.V. y sus sociedades dependientes
al Grupo en 2017, incremento la deuda financiera consolidada. A 31 de diciembre de 2018, las deudas
con entidades de crédito relacionadas con este subconsolidado alcanzan un importe de 20.650 miles
de euros, de los cuales 3.250 miles de euros se consideran corrientes (34.500 miles de de euros en
total a 31 de diciembre de 2017), y correspondientes principalmente, a dos créditos con ING Bank y
Rabobank.
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Otros pasivos financieros

El detalle de otros pasivos financieros es como sigue:

Tipo 31.12.2018 31.12.2017
Deudas con sociedades del Grupo 14.838 626
Otras deudas 31.245 22.333
Total no corriente 46.083 22.959
Tipo 31.12.2018 31.12.2017
Deudas con sociedades del Grupo 11.307 35.083
Otras deudas 5.188 846
Total corriente 16.495 35.929

En otras deudas se incluye un conjunto de pagos aplazados por la compra de la sociedad Unieléctrica
Energia S.A. por un importe de 15.196 miles de euros, de los cuales 3.971 miles de euros se consideran
corrientes. Adicionalmente otras deudas no corrientes también incluye una deuda de la sociedad
holandesa del Grupo denominada Audax Netherlands por un importe de 19.371 correspondiente a un
crédito subordinado con la entidad Kartesia.

Las siguientes tablas describen la deuda financiera consolidada bruta a 31 de diciembre de 2018 y
2017 y su calendario de vencimientos, considerando el impacto de los instrumentos financieros
derivados y los otros pasivos financieros:

31/12/2018 31/12/2017

Hasta un afio 188.655 136.400
De uno a dos afios 57.368 58.814
De tres a cinco afos 178.575 162.514
Mas de cinco afios 48.524 58.775
Total pasivos financieros 473.122 416.503

NOTA 15 - SUBVENCIONES

La sociedad Edlica Postolin Sp, z.0.0. ha recibido ayudas publicas no reembolsables por parte de la
Unién Europea a través del Ministerio de Economia de Polonia para la construccién de su parque edlico
por un importe 38.354 miles de Zlotys polacos (9.019 miles de euros). Las subvenciones percibidas se
van imputando a resultado en la medida que se va amortizando el citado parque.
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NOTA 16 - ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El detalle a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17

Proveedores 75.365 48.828
Proveedores, empresas del grupo 803 2.815
Otros acreedores 16.396 16.485
Personal 749 757
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 93.313 68.885

La mayoria de las cuentas a pagar no devengan intereses y tienen establecido un vencimiento
contractual de entre 30 y 90 dias.

Los pagos detallados en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos
gue por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y
servicios, de modo que incluyen los datos relativos a la partida “Otros acreedores” del pasivo corriente
del balance de situacién consolidado.

NOTA 17 - GESTION DEL RIESGO

El Grupo Audax Renovables, en términos generales, considera riesgo cualquier eventualidad o
contingencia que pueda impedir a la Sociedad cumplir con éxito sus objetivos de negocio.

En este sentido, el Grupo se encuentra sometido a diversos riesgos inherentes a los distintos paises y
mercados en los que opera, y que pueden impedirle lograr sus objetivos y ejecutar sus estrategias con
éxito. Es por ello que el Consejo de Administracion, consciente de su importancia, impulsa la puesta
en marcha de los mecanismos necesarios para que los riesgos relevantes se encuentren
adecuadamente identificados, gestionados y controlados.

En base a lo anterior, toda actuacion dirigida a controlar y mitigar los riesgos cumplira con los siguientes
principios béasicos de actuacion:

a) Integracion de la visién del riesgo-oportunidad en la gestién y estrategia de la Sociedad.

b) Realizacién de una correcta segregaciéon de funciones, garantizando un adecuado nivel de
independencia.

¢) Garantizar la correcta utilizacion de los instrumentos para la cobertura de los riesgos.
d) Informar de los riesgos del Grupo Yy los sistemas implementados que mitigan los mismos.

e) Alineacién de la politica de riesgos del Grupo a todas las politicas especificas que sean
necesarias desarrollar en materia de riesgos.

f) Asegurar un cumplimiento adecuado de las normas de gobierno corporativo.
g) Actuar en todo momento al amparo de la ley y del Cédigo Etico Corporativo y de Conducta.

No obstante lo mencionado anteriormente, el Grupo, consciente de su importancia, ha continuado
tomando las medidas oportunas sobre los principales riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio) y riesgo de liquidez. El programa de gestién del riesgo global del
Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera.
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Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
financieros que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos de efectivo de los activos y pasivos
financieros referenciados a un tipo de interés variable, por lo que afectan tanto al patrimonio como al
resultado respectivamente.

Cualquier subida de tipos de interés incrementaria los gastos financieros del Grupo en relacién con la
parte de su endeudamiento a tipo variable, que se veria mitigado por la politica de cobertura de tipo de
interés.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es mantener el equilibrio entre la deuda variable
y fija que permita reducir los costes de la deuda financiera dentro de los pardmetros de riesgo
establecidos.

La totalidad de los bonos emitidos devengan un tipo de interés fijo (Nota 14). Ademas, el Grupo Audax
Renovables utiliza permutas financieras para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de
intereés.

Riesgo de tipo de cambio

Las variaciones de los tipos de cambio pueden afectar al valor razonable de la deuda denominada en
monedas distintas a la moneda local o funcional y a las operaciones e inversiones en monedas que no
sean el euro, por lo que respecta al contravalor del patrimonio neto resultado.

Las principales divisas diferentes al euro en las que opera el Grupo Audax Renovables durante el
ejercicio 2018 y 2017 son el dblar y el zloty.

Riesgo de precio de venta de electricidad

El Grupo Audax Renovables se encuentra expuesto al riesgo de variacion del precio de venta de
electricidad puesto que sus ventas estan vinculadas a dicho precio.

En determinados paises en los que el Grupo opera en la actividad de generacién de energia, la
remuneracion percibida por la Sociedad cuenta con un componente regulado y un componente
vinculado al precio de mercado. En tales paises existe el riesgo de que el componente regulado no
pueda compensar totalmente las fluctuaciones de los precios de mercado y, por tanto, existe el riesgo
de que la remuneracion total pueda ser volatil.

Asimismo, no puede asegurarse que los precios del mercado se mantengan en los niveles que
permitan al Grupo obtener los margenes de beneficio y los niveles deseados en la recuperacion de las
inversiones. Una reduccién de los precios por debajo de los referidos niveles podria tener un efecto
adverso significativo sobre el negocio, la situacion financiera y los resultados de las operaciones de la
Sociedad.

Para mitigar el riesgo de volatilidad del precio de venta de la energia, el Grupo tiene contratos de
compra de energia a largo plazo (Nota 19), asi como contratos de cobertura derivados (Nota 9).
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito consiste en que la contrapartida de un contrato incumpla sus obligaciones

contractuales, ocasionando una pérdida econémica o financiera. Las contrapartes pueden ser clientes
finales o proveedores, contrapartes en mercados financieros o en mercados de energia, socios.
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La Sociedad, si bien no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito en la actividad de
comercializacién de energia, cuenta con politicas para asegurar que las ventas de energia se efectlden
a clientes con un historial de crédito adecuado, entre ellas, las realizadas mediante un analisis de
scoring de los clientes previo a la firma de los contratos.

La calificacion de riesgo del crédito existente como moroso se establece en base a los principios
contables establecidos (Nota 2). En particular, en Espafia se realiza un andlisis especifico a los créditos
impagados con antigliedad superior a los 180 dias, aquellos que se encuentren en concurso, asi como
aquellos clientes sobre los que se hayan iniciado los tramites procesales correspondientes.

A 31 de diciembre de 2018 la provision por insolvencias alcanz6 el importe de 16.492 miles de euros,
(10.066 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).

Para mitigar el riesgo de crédito derivado de posiciones comerciales, el Grupo tiene contratadas pélizas
de seguros de morosidad. Asimismo, para mitigar el riesgo de créditos por posiciones financieras el
grupo contrata derivados y la colocaciobn de excedentes de tesoreria se realiza en bancos e
instituciones financieras de alta solvencia limitando tanto el horizonte temporal de las posiciones
abiertas como la calidad crediticia de las contrapartes en operaciones financieras.

Asimismo, destacar que a 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Grupo no tenia concentraciones
significativas de riesgo de crédito.

Riesgo de liquidez

Una gestidn prudente del riesgo de liquidez viene derivado de las necesidades de financiacion de la
actividad del Grupo por los desfases temporales entre necesidades y generacion de fondos, y se
fundamenta en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, y la disponibilidad de
financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas asi como
capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

La Direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez del Grupo (que
comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al efectivo) en funcién de los
flujos de efectivo esperados. En este sentido, el calendario previsto correspondiente a los flujos de
efectivo esperados de la deuda financiera (sin considerar los intereses financieros) se incluye en la
Nota 14, y a los cuales se deberia afiadir los pagos correspondientes a Acreedores comerciales y otras
cuentas a cobrar que vencen todos ellos en el ejercicio 2018 (Nota 16).

A 31 de diciembre de 2018, las disponibilidades de liquidez alcanzan los 98.313 miles de euros, y
corresponden integramente al efectivo y otros medios liquidos equivalentes (50.258 miles de euros a
31 de diciembre de 2017).

Gestion del capital

El objetivo de la gestion del riesgo de capital es mantener un ratio adecuado entre obtencién de
financiacién interna y externa (deuda financiera).
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El ratio de apalancamiento es el siguiente:

A31.12.18 A31.12.17

Pasivos financieros no corrientes

Pasivos financieros por emision de obligaciones y otros valores negociables 96.938 85.128
Pasivos financieros con entidades de crédito 129.873 162.009
Otros pasivos financieros 46.283 22.333

Pasivos financieros corrientes

Pasiwvos financieros por emision de obligaciones y otros valores negociables 67.985 28.941
Pasivos financieros con entidades de crédito 103.713 69.126
Otros pasiwos financieros 16.495 38.333
Derivados (863) 2.195

Efectivo y otros activos financieros equivalentes

Otros activos financieros corrientes (16.327) (48.526)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (98.313) (50.258)
Deuda financiera neta: 345.784 309.281
De la Sociedad Dominante (Nota 12) 120.926 47.988
De intereses minoritarios (Nota 12) 33.258 37.075
Patrimonio neto: 154.184 85.063

Apalancamiento (Deuda financiera neta / (Deuda financiera neta + Patrimonio

69,2% 78,4%
neto))

Riesgo de las condiciones de avales

Para que el Grupo pueda desarrollar su actividad tiene que aportar al sistema las garantias ligadas a
las compras de energia eléctrica que efectla. Dichas garantias son aportadas en forma de avales
bancarios y/o caucién, estando varios de éstos garantizados por la posicion excedentaria de liquidez
del Grupo.

En el caso de que las entidades financieras que le conceden los avales decidiesen cancelar los
mismos, la actividad comercializadora del Grupo se veria restringida, pudiendo ello afectar en cierta
medida a su viabilidad. Igualmente, en el caso de que estas entidades financieras modificasen de forma
sustancial las condiciones de los avales concedidos (coste, plazos o garantias, entre otras), tal
modificacion podria afectar a la rentabilidad del Grupo Audax Renovables.

31 de diciembre de 2018 y 2017, el Grupo no tiene comprometido este riesgo, por lo que opera con
total normalidad en sus operaciones diarias.

Disponibilidad de financiacién

En la divisién de generacién de energia, el desarrollo de las instalaciones en fase de promocion
titularidad del Grupo, las condiciones de la financiacion y el importe de los recursos propios que deba
aportar el mismo, dependera de la disponibilidad de financiacion y de la situacién de existencia de
crédito en el mercado de crédito para la financiacion de proyectos de energias renovables.

La financiacion con deuda financiera de los distintos proyectos de energias renovables puede implicar,
como garantia para las entidades financieras, la pignoracion de la totalidad o parte de las acciones o
participaciones de las compafiias participadas por el Grupo Audax Renovables.
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NOTA 18 - SITUACION FISCAL

La Sociedad Dominante, asi como otras sociedades del grupo tributan por el Impuesto sobre
Sociedades en régimen de tributacion consolidada con las siguientes sociedades, siendo Excelsior
Times, S.L., la cabecera del grupo fiscal:

Excelsior Times, S.L.U

A-Dos Energia, S.L.U
Bléctrica Nuriel, S.L.U

Orus Energia, S.L.

Banana Phone, S.L.U

Audax Green, S.L.U

Orus Properties, S.L.U

Orus Renovables, S.L.U
Generacion lberia, S.L.U
Svendborg PV VI, S.L.U

Aspy Global servicies, S.L.U
Aspy Prevencion, S.L.U

Spay Seguridad y Salud, S.L.U
Aspy Salud Global, S.L.U
Aspy Formacién, S.L.U

Audax Renovables, S.A.
Fersa Asesoramiento y Gestién, S.L.U

Parque Eélico Hinojal, S.L.U

Parc Eolic Mudefer, S.L.U
Explotacion La pedrera, S.L.U
Fercom Eélica, S.L.U

Parc Eolic Coll de Som, S.L.U
Parc Edlic I'Arram, S.L.U
ADS Energy 8.0, S.L.U.

The Energy House Group, S.L.U.

Eryx Investments, S.L.
Audax Fotovoltaica, S.L.U.
Audax Solar SPV |, S.L.U
Audax Solar SPV I S.L.U
Audax Solar SPV Il S.L.U
Audax Solar SPV IV S.L.U
Audax Solar SPV V S.L.U
Audax Solar SPV VIS.L.U
Audax Solar SPV VIIS.L.U
Audax Solar SPV VIl S.L.U
Audax Solar SPV IX S.L.U

Audax Solar SPV X S.L.U
Audax Solar SPV XIS.L.U
Audax Solar SPV XIIS.L.U
Audax Solar SPV Xl S.L.U
Audax Solar SPV XV S.L.U
Audax Solar SPV XV S.L.U
Audax Solar SPV XVIS.L.U
Audax Solar SPV XVII S.L.U
Audax Solar SPV XVIIl S.L.U
Audax Solar SPV XIX S.L.U
Audax Solar SPV XX S.L.U
Audax Solar SPV XXIS.L.U
Audax Solar SPV XXIIS.L.U
Audax Solar SPV XXl S.L.U
Audax Solar SPV XXIV S.L.U
Audax Solar SPV XXV S.L.U
Audax Solar SPV XV S.L.U
Audax Solar SPV XV S.L.U

Audax Solar SPV XVIS.L.U
Audax Solar SPV XVIIS.L.U
Audax Solar SPV XVII S.L.U
Audax Solar SPV XIX S.L.U
Audax Solar SPV XX S.L.U
Audax Solar SPV XXIS.L.U
Audax Solar SPV XXII S.L.U
Audax Solar SPV XXl S.L.U
Audax Solar SPV XXV S.L.U
Audax Solar SPV XXV S.L.U

Ademas de Espafia, el Grupo opera y tributa en Italia, Holanda, Polonia, Francia, Alemania y Portugal.

Impuestos diferidos

El movimiento durante el ejercicio 2018 correspondiente a los impuestos diferidos es el siguiente:

Diferencias de

Variacion del Saldo
Saldo 31.12.17 Altas Bajas perimetro Traspasos conversion 31.12.18
Activos por impuesto diferido 1.103 2.065 (514) 250 2.565 8) 5.461
Pasivos por impuesto diferido (18.391) (1.398) 2.791 (10.195) (2.565) 3 (29.755)
Total (3.638) 228 (955) (955) - 34 (4.331)

La mayor parte de los activos y pasivos diferidos reconocidos tienen un plazo de reversion o realizacion
estimado superior a 12 meses.

Los principales activos por impuesto diferido corresponden al efecto fiscal del registro de los derivados
de pasivo (Nota 9), asi como a diferencias temporarias por gastos reconocidos contablemente,
pendientes de ser deducibles fiscalmente.

Los pasivos por impuestos diferidos incluyen, principalmente, el efecto fiscal de la asignacion del precio
de compra a determinados inmovilizados intangible en operaciones de combinaciones de negocio,
entre los que destacar el pasivo por impuesto diferido relacionado con las combinaciones de negocio
de Audax Netherlands B.V. que a 31 de diciembre de 2018 alcanza un importe de 9.598 y la de
Unielectrica Energia S.A., que ha supuesto una alta del ejercicio de 10.195 miles de euros.

No existen pasivos por impuestos diferidos significativos relacionados con diferencias temporarias de
inversiones en subsidiarias, sucursales, empresas asociadas y participaciones en negocios conjuntos.
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Gasto por impuesto de sociedades

La conciliacion entre la tasa impositiva aplicable y la tasa efectiva de los ejercicios 2018 y 2017 es la

siguiente:

2018 % 2017 %
Resultado antes de impuestos 11.761 5.786
Impuesto tedrico 2.940 25% 1.447 25%
Diferncia impositiva filiales extranjeras (114) 153
Gastos no deducibles 199 1.743
Desinversiones y otras recuperaciones fiscales (317) (8.363)
Reversion de deterioros no deducibles (2.123) -
Recuperacion de bases negativas, deducciones y similares (704) _
Incorporacién a resultados de anteriores grupos fiscales - 1.878
Créditos fiscales no reconocidos 2525 3.313
Otros ajustes por impuestos diferidos 177) (737)
Otros ajustes (457) 72

1.772 (494)

Bases negativas y otros créditos fiscales

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo dispone de bases imponibles negativas (BIN’s) pendientes de
compensar no contabilizadas por importe de 158.942 miles de euros, asi como de un saldo no
contabilizado de impuesto diferido activo por importe de 8.461 miles de euros (9.539 miles de euros a
31 de diciembre de 2017). El detalle de estos créditos no contabilizados es el siguiente:

A31.12.18 A31.12.17
Crédito fiscal por bases imponibles negativas 39.439 36.455
Activo por impuesto diferido 8.461 9.539
Total 47.900 45.994

En ambos casos, el Grupo Audax Renovables no reconocer dichos importes en los estados financieros
resumidos consolidados, al considerar que existen incertidumbres sobre la capacidad de recuperacién

de las mismas.

La recuperacion fiscal de estos créditos vendra determinada principalmente, por la naturaleza de cada
crédito, el origen geogréfico del mismo y las limitaciones propias de cada entorno fiscal.

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el

plazo de prescripcién de cuatro afios.
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Las sociedades consolidadas que conforman el Grupo tienen abiertos a inspeccion fiscal todos los

impuestos que les son aplicables en los Ultimos cuatro ejercicios.

NOTA 19 - INGRESOS Y GASTOS
Ingresos Ordinarios

El detalle de los ingresos ordinarios es como sigue:

31/12/2018 31/12/2017
Espafiay Resto de Espafiay Resto de
Portugal Europa Total Portugal Europa Total
Ingresos de explotacion
Comercializacion de energia  723.365 225.354 948.719 481.903 151.339 633.242
Generacion de energia 28.203 7.432 35.635 30.573 6.830 37.403
Total 751.568 232.786 984.354 512.476 158.169 670.645
Aprovisionamientos
El detalle de los aprovisionamientos es como sigue:
31/12/2018 31/12/2017
Espafiay Resto de Espafiay Resto de
Portugal Europa Total Portugal Europa Total
Aprovisionamientos y otros
Comercializacion de energia  676.555 206.691 883.246 459.895 134.290 594.185
Total 676.555 206.691 883.246 459.895 134.290 594.185

La sociedad del Grupo, Audax Renovables S.A. ha suscrito durante el ejercicio 2018 contratos de
compra de energia a largo plazo, entre los que destaca el firmado con COX Energy Solar S.A. En virtud
de este contrato la Sociedad adquirira la energia directamente al generador por una potencia agregada
prevista de 495 MWp a unas condiciones determinadas. Dadas las caracteristicas de estos contratos,

la sociedad no considera los mismos como derivados financieros.

Gastos de personal

El detalle de gastos de personal de los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Sueldos y salarios 15.301 11.240
Seguridad social a cargo de la empresa 3.470 2.745
Otros costes sociales 589 355
Total 19.360 14.340

La totalidad del importe correspondiente a cargas sociales corresponde a Seguridad Social.
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El detalle de la plantilla media durante los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Ndimero medio
31/12/2018 31/12/2017

Direccién* 3 3
Gerentes, profesionales, técnicos y similares 114 93
Empleados de tipo administrativo 284 190
Resto de personal asalariado 67 80
Total 468 366

* incluyendo al auditor interno.

De acuerdo con lo establecido en la Ley Organica 3/2007, de 22 de marzo, para la igualdad efectiva
de mujeres y hombres, publicada en el BOE de 23 de marzo de 2007, el numero de empleados del
Grupo Audax Renovables al término de los ejercicios 2018 y 2017 distribuido por categorias y géneros
es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017
Mujeres Hombres Mujeres Hombres
Direccion* 1 2 1 2
Gerentes, profesionales, técnicos y similares 26 79 26 67
Empleados de tipo administrativo 227 128 141 80
Resto de personal asalariado 33 37 38 38
Total 287 246 206 187

* incluyendo al auditor interno.

El numero medio de empleados con discapacidad mayor o igual del 33% (o calificacién equivalente
local), durante los ejercicios 2018 y 2017, desglosado por categorias, es como sigue:

NUimero medio
31/12/2018 31/12/2017

Empleados de tipo administrativo 4 3
Resto de personal asalariado 1 1
Total 5 4

Otros gastos de explotacion

El detalle de Otros gastos de explotacion de los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Arrendamientos (nota 25) 2.044 1.968
Reparaciones y consernvacion 5.448 4.741
Senvicios de asesoramiento 5.570 6.454
Primas de seguros y comisiones 1571 1.598
Suministros y otros senicios 1.732 1.015
Otros gastos de explotacion 7.956 6.892
Tributos 9.426 4.698
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones 5.774 2.577

Total 39.521 29.943
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NOTA 20 - RESULTADO FINANCIERO NETO

El detalle de este epigrafe en la cuenta de resultados consolidada de los ejercicios 2018 y 2017 es el
siguiente:

31/12/2018 31/12/2017

Ingresos financieros de participaciones en terceros 133 341
Ingresos financieros de créditos con empresas del grupo 2.270 (261)
Ingresos financieros de créditos con terceros 1.721 2.636
Gastos financieros derivados de la emisién de bonos (5.463) -
Gastos financieros de deudas y otros gastos financieros (14.783) (19.154)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos fina (291) 268
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros - 3.254
Diferencias de cambio (94) 286
Resultado financiero (16.507) (12.630)

NOTA 21 - FLUJOS DE EFECTIVO
Efectivo en las actividades de explotacién

La composicién del efectivo generado en las operaciones de explotacién de 2018 y 2017 es el
siguiente:

2018 2017
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Resultado del ejercicio antes de impuestos 11.761 5.786
Ajustes del resultado 37.935 33.091
Amortizacion del inmovilizado 25.079 18.527
Correcciones valorativas por deterioro 6.426 (125)
Variacion de provisiones (6.993) 1.876
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado - 50
Resultados por bajas y enajenacién de instrumentos financieros (61) 133
Ingresos financieros (4.124) (2.716)
Gastos financieros 20.246 19.154
Diferencias de cambio 932 (286)
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros (3.058) (3.522)
Otros ingresos y gastos (512) -
Cambios en el capital corriente 23.371 (108.867)
Existencias (4.457) (51)
Deudores y cuentas a cobrar 11.946 (25.712)
Otros activos corrientes (6.687) (39.995)
Acreedores y otras cuentas a pagar 24.428 (43.109)
Otros activos y pasivos no corrientes (1.859) -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (17.176) (14.853)
Pagos de intereses (20.246) (17.569)
Cobros de intereses 4.124 2.716
Pagos por impuesto sobre beneficios (1.054) -

Flujos de efectivo de las actividades de explotacién 55.891 (84.843)
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NOTA 22 - INFORMACION DE LAS OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
Se entiende como partes vinculadas:

a) Los accionistas significativos de Audax Renovables, S.A. entendiéndose por tales los que
posean directa o indirectamente participaciones iguales o superiores al 3%, asi como los
accionistas que, sin ser significativos, hayan ejercido la facultad de proponer la designacion de
algiin miembro en el Consejo de Administracion:

Atendiendo a esta definicion se considera como vinculada a Eléctrica Nuriel, S.L.U.

b) Los Administradores y directivos de cualquier sociedad perteneciente a Grupo Audax
Renovables y su familia cercana, entendiéndose por “Administradores” un miembro del
Consejo de Administracion, y por “Directivos” los que tengan dependencia directa del Consejo
o del primer ejecutivo de la compafiia y, en todo caso, el auditor interno. Las operaciones
realizadas con los Administradores y directivos del Grupo Audax Renovables se detallan en la
Nota 23.

c) Todas las sociedades que forman parte del Grupo Excelsior.

Las operaciones realizadas entre entidades vinculadas se han realizado todas ellas en condiciones de
mercado.

Las transacciones por servicios realizados entre sociedades del Grupo han sido objetivas y no
discriminatorias y se han realizado a precios de mercado, en base al sistema de coste incremental, por
el cual se ha distribuido el coste estimado méas un margen, entre las distintas entidades del grupo o
vinculadas. Para ello, los costes compartidos entre la Sociedad Dominante y las otras sociedades del
Grupo son objeto de reparto e imputacion por proyectos y tipo de actividad, basados en parametros de
actividad e imputaciéon de horas (mediante hojas periodicas por empleado). Se realizan definiciones
detalladas de los servicios y de las tareas a realizar, determinado los indicadores de medida utilizados
para calcular las imputaciones.

Asimismo, los créditos que la Sociedad Dominante ha concedido a las sociedades del Grupo,
asociadas o multigrupo tienen un interés financiero calculado en base a un tipo de interés de mercado.

Los saldos y las operaciones realizadas en los ejercicios 2018 y 2017 entre Audax Renovables, S.A. y
sus sociedades filiales con sus partes vinculadas son las siguientes:
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a) Saldos con entidades vinculadas:

Las cuentas a pagar y a cobrar con partes vinculadas a 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre

de 2017 son las siguientes:

Sociedades Otras partes

2018 del grupo vinculadas Total
Préstamos y partidas a cobrar

Créditos (Nota 8) 87.810 2.910 90.720
Total activos no corrientes 87.810 2.910 90.720
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Clientes, empresas del grupo y asociadas a corto plazo 436 - 436
Préstamos y partidas a cobrar

Créditos (Nota 10) 2.616 99 2.715
Total activos corrientes 3.052 99 3.151
Total activo 90.862 3.009 93.871
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 14.402 636 15.038
Total pasivos no corrientes 14.402 636 15.038
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 11.307 - 11.307
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Proveedores, empresas del grupo y asociadas a corto plazo 803 - 803
Total pasivos corrientes 12.110 - 12.110
Total pasivo 26.512 636 27.148

Sociedades Otras partes

2017 del grupo vinculadas Total
Préstamos y partidas a cobrar

Créditos (Nota 8) 23.087 3.979 27.066
Total activos no corrientes 23.087 3.979 27.066
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Clientes, empresas del grupo y asociadas a corto plazo 619 - 619
Préstamos y partidas a cobrar

Créditos (Nota 10) 3.330 81 3.411
Total activos corrientes 3.949 81 4.030
Total activo 27.036 4.060 31.096
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 1.106 (626) 480
Total pasivos no corrientes 1.106 (626) 480
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 37.766 - 37.766
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Proveedores, empresas del grupo y asociadas a corto plazo 2.815 - 2.815
Total pasivos corrientes 40.581 - 40.581
Total pasivo 41.687 (626) 41.061

Los saldos de 2018 de créditos y deudas con sociedades del grupo corresponden principalmente a
préstamos concedidos y recibidos por parte de Audax Renovables, S.A. y sus filiales con Excelsior
Times, S.L.U.. A 31 de diciembre de 2018 el importe por préstamos no corrientes concedidos a
Excelsior S.L.U. ascienden a 80.009 miles de euros, incluyendo principal e intereses. Asimismo los
saldos a pagar no corrientes con Excelsior S.L.U. alcanzan 14.000 miles de euros.
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En préstamos y partidas a cobrar no corrientes con otras partes vinculadas se incluyen préstamos
realizados a sociedades incorporadas por el método de la participacion y a otras sociedades
participadas que no forman parte del Grupo por un importe de 2.910 miles de euros (3.888 miles de
euros a 31 de diciembre de 2017).

b) Operaciones con entidades vinculadas:

El importe de las transacciones con partes vinculadas son las siguientes

Sociedades

Otras partes

2018 del grupo vinculadas Total
Ingresos
Ventas netas 709 - 709
Senicios prestados 2.855 90 2.945
Instrumentos financieros

Ingresos financieros 2.213 108 2.321
Total Ingresos 5.777 198 5.975
Gastos
Compras 8.363 42 8.405
Otros senvicios recibidos 692 - 692
Total Gastos 9.055 42 9.097

Sociedades Otras partes

2017 del grupo vinculadas Total
Ingresos
Ventas netas 1.004 2 1.006
Senicios prestados 3.763 227 3.990
Instrumentos financieros

Ingresos financieros 646 39 685
Total Ingresos 5.413 268 5.681
Gastos
Compras 13.997 35 14.032
Otros senvicios recibidos 1.207 8 1.215
Total Gastos 15.204 43 15.247

No se han realizado operaciones con Administradores y directivos durante el ejercicio 2018, tampoco
se realizaron durante el ejercicio 2017.

NOTA 23 - INFORMACION SOBRE MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y
DIRECTIVOS

Retribucién a los miembros del Consejo de Administracién

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante, en su sesion de 21 de febrero de 2017,
aprobé por unanimidad el sistema de retribucion propuesto por la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

Asimismo, la Junta General de Audax Renovables, S.A., aprobd con caracter consultivo en su sesion
del dia 29 de junio de 2017, el informe propuesto por la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
y que sera de aplicacion para los ejercicios 2017, 2018, 2019 y sucesivos.
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La politica retributiva del Grupo pretende remunerar la dedicacion, cualificacion y responsabilidad que
exige el desempefio del cargo de Consejero, sin que ésta comprometa su independencia. La retribucion
comprende el desempefio de sus funciones, ya sean ejercidas de forma individual o colegiadamente,
asi como la supervision y responsabilidad que requiere el cargo.

La retribucion se corresponde con la pertenencia al Consejo, consistiendo la misma en una retribucion
para los miembros del Consejo de Administracion, que varia en funcién de la asistencia a los consejos
presenciales.

La composicion del Consejo de Administracién de Audax Renovables, S.A. no se ha visto modificada
como consecuencia de la operacion de fusién por absorcién de Audax Energia, S.A.U. por parte de
Audax Renovables, S.A.

Durante el ejercicio 2018, el importe devengado por todos los miembros del Consejo de Administracion
de Audax Renovables, S.A. ha ascendido a 104 miles de euros (67 miles de euros en 2017) por su
pertenencia al Consejo de Administracion y a las distintas Comisiones Delegadas del mismo, asi como
las correspondientes, siendo su caso, a las relaciones de tipo laboral o responsabilidades directas que
pudieran tener a distintos niveles ejecutivos.

Durante el ejercicio 2018, el gasto devengado en concepto de responsabilidad civil de los
Administradores y Directivos asciende a un importe de 29 miles de euros (29 miles de euros en 2017).

A 31 de diciembre de 2018 el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante esta compuesto
por 6 hombres (7 hombres a 31 de diciembre de 2017).

Otra informacion relativa a los Administradores

El articulo 229 de la ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real Decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, impone a los Administradores, o a sus representantes personas fisicas, el deber
de comunicar al Consejo de Administracién y, en su defecto, a los otros Administradores o, en caso de
Administrador Unico, a la Junta General cualquier situacién de conflicto de interés, directo o indirecto,
gue pudieran tener con el interés de la sociedad. EI Administrador afectado se debera abstener de
intervenir en los acuerdos o decisiones relativos a la operacion a que el conflicto se refiera.

En este sentido, cabe sefialar que durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han producido situaciones
de conflictos de interés directo o indirecto por parte de ningn miembro del Consejo de Administracion
relacionado con el interés de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, no se ha producido ninguna conclusion, modificacion o extincién
anticipada de cualquier contrato entre la Sociedad y cualquiera de sus socios o Administradores o
persona que actle por cuenta de ellos, cuando se trate de una operacién ajena al trafico ordinario de
la Sociedad o que no se realice en condiciones normales.

Igualmente, los Administradores han comunicado que no se encuentran en situacién de conflicto
directo o indirecto con el interés de la Sociedad Dominante y sociedades participadas.

Retribuciones a la Direccién

La remuneracidon devengada por todos los conceptos en el ejercicio 2018 por la alta Direccién ha
ascendido a 394 miles de euros (217 miles de euros para el ejercicio 2017). Asimismo existe un
contrato con derecho a percibir una indemnizacién en el caso de extincion de la relacién laboral por
determinadas causas.

A 31 de diciembre de 2018 la alta Direccion del Grupo esta formada por una mujer y dos hombres,
incluyendo al auditor interno, (una mujer y un hombre en 2017, incluyendo al auditor interno).
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NOTA 24 — COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2018 el Grupo habia sido avalado por entidades financieras ante terceros por
importe de 75.041 miles euros (39.001 miles de euros a 31 de diciembre de 2017), respectivamente.
Dichos avales han sido presentados principalmente para garantizar las operaciones de compra en el

mercado eléctrico.

El Grupo no prevé que surja un pasivo significativo como consecuencia de las garantias y avales
otorgados.

Compromisos contractuales

La siguiente tabla presenta los pagos minimos totales futuros por los arrendamientos operativos no
cancelables a 31 de diciembre de 2018 y 2017:

Periodo 31.12.18
Hasta un afio 1.761
Entre uno y cinco afios 5.109
Mas de cinco afios 7.851
Total 14.721

El gasto de arrendamientos operativos del Grupo durante el ejercicio 2018 ha ascendido a 1.940 miles
de euros (1.934 miles de euros en 2017).

Contingencias

El Grupo Audax Renovables considera que las provisiones y correcciones de valor registradas en estos
estados financieros resumidos consolidados cubren adecuadamente los riesgos por cualquier potencial
contingencia, por lo que no se espera que de los mismos se desprendan pasivos ni correcciones de
valor adicionales a los registrados (Nota 13).

NOTA 25 - ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con fecha 25 de enero de 2019, el registro mercantil de Barcelona ha inscrito la fusién por absorcion
aprobada el 23 de noviembre entre Audax Renovables, S.A. y Audax Energia, S.A. (Nota 1 y Nota 12).

El 4 de febrero de 2019, la Sociedad Dominante comunica la firma de un contrato de compraventa de
energia eléctrica (PPA) con Morningchapter S.A., controlada por Allianz Insurance Companies. La
Sociedad Dominante actuard como representante para la venta de energia eléctrica en el mercado
portugués de la instalacion fotovoltaica Ourika desarrollada por WEIlink Group con una capacidad de
46 MWp.

Con fecha 7 de febrero de 2019, la Sociedad Dominante firma un contrato de representacion para la
venta de energia eléctrica (PPA) con WELink Investment Holdings Ltd. Dicho acuerdo marco (PPA) se
establece a un precio fijo durante 20 afios por el que la Sociedad Dominante adquirird la energia
producida por Solara4 y por otros nuevos proyectos de instalaciones solares fotovoltaicas
desarrollados por WElIlink Group, tanto en Espafia como en Portugal, con opcién de alcanzar un total
de 708 MW. La planta fotovoltaica Solara4 tendrd una capacidad instalada de 218,8 MWp y se prevé
gue estara conectada a la red a mediados del 2019. Empleara una media de 300 personas durante su
construccion y generard suficiente energia para abastecer a mas de 100.000 hogares.

Con fecha 13 de febrero de 2019 la Sociedad Dominante ha renovado su actual programa de pagarés
que disponia en 50.000 miles de euro (Nota 14) con vencimiento en 2019, y lo ha ampliado con un
nuevo programa de hasta 75.000 miles de euros con un vencimiento de hasta 24 meses.
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ANEXO I: SOCIEDADES DEL GRUPO AUDAX RENOVABLES

DETALLE DE SOCIEDADES DEL GRUPO AUDAX RENOVABLES AL 31 DE DICIEMBRE

DE 2018

a) Participaciones en sociedades dependientes

Audax Renovables, S.A. tiene control sobre las siguientes sociedades:

Fraccién de capital
Denominacion social Domicilio social Pais Actividad Directa |Indirecta
ADS Energy 8.0., S.L.U. Calle Ramén Rubial 6-8, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion 100% -
Propensalternativa Unipessoal, LDA Avda. das Nagoes Unidas, 23, Escritorio C, Telheiras,1600531 Lisboa (Portugal) Portugal | Comercializacion - 100%
Generacion lberia, S.L. Calle Adolfo Pérez Esquivel 3, P1 PT12, 28232 Las Rozas de Madrid (Madrid) Espafia | Comercializacion 100% -
Eélica E Pedregoso, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 80% -
Eélica Del Pino, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 80% -
Parc Edlic Mudefer, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Fercom Edlica, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 100% -
Gestora Fotovoltaica de Castellén, S.L. |Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Holding 76% -
Fotovoltaica Fer, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espana Generacion - 76%
Weinsberg Ecotec, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica Ecotec, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Joso Fotovoltaica, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generacion - 76%
Fotovoltaica Padua, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica Vergos, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica La Mola, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generacion - 76%
Inversions Trautt, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica de Castelld, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica de les Coves, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generacion - 76%
Inversions Vinroma, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaiia Generacion - 76%
Parque Eélico Hinojal, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Edlica Postolin Sp Z.0.0 Ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz, POLONIA Polonia Generacion 100% -
Fersa Asesoramiento y Gestion, S.L.U. |Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion 100% -
Parc Edlic Coll De Som, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 100% -
Eolica Warblew o Sp Z.0.0 Ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz, POLONIA Polonia Generacion 65% -
Eoliennes De Beausemblant, S.A.S. 1 Chemin Lavigne 64800 Mirepeix (Francia) Francia Generacion 80% -
Castellwind 03, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafnia Generacion 60% -
Entreyeltes 1, S.L. Calle Farmaceutico Obdulio Fernandez 11, Bajo, Burgos 09 (Burgos) Espana Generacion 51% -
Audax Energia, S.R.L. Via Candiolo, 2, 10048 Vinovo (Torino) ltalia ltalia Comercializacion 100% -
Audax Energie, GmbH Otto Franke Strabe, 97, 12489 Berlin, Alemania Alemania | Comercializacion 100% -
Audax Energia, SP. Z 0.0. Ul. Zuraw ia 6/12, 00-503 Warsaw (Polonia) Polonia | Comercializacion 100% -
Audax Netherlands B.V. Stammerkamp 1 . 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion 72% -
Main Energie, B.V. Stammerkamp 1 . 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion - 72%
Eryx Investments, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion 80% -
Unieléctrica Energia, S.L. Avda. Brillante 114, Cérdoba Espafia | Comercializacion - 80%
Explotacion Eélica La Pedrera, S.L.U.  |Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia Generacion - 80%
Fox Energia, SA Avda. Alcalde Lorenzo Carbonell 18, local, Alicante Espafia | Comercializacion - 54%
Nabalia Energia 2.000, S.A. Plaga Urquinaona 7, Barcelona (Barcelona) Espafia | Comercializacion - 46%
Acsol Energia Global, S.A. Rd de Europa 60 (edificio Eurocentre), Vilanova i la Geltra (Barcelona) Espafia | Comercializacion - 50%
Vivo Energia Futura, S.A. Avda. San Salvador 18, local, Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion - 50%
Iris Energia Eficiente, S.A. Avda. Miguel de Cervantes 23, Murcia Espafia | Comercializacion - 54%

b) Participaciones en empresas asociadas

Fraccion de capital
Denominacién social Domicilio social Pais Actividad Directa |Indirecta| Relacién de control
Berta Energies Renovables, S.L.|Travessera de Gracia, 56 entresuelo (Barcelona) Espafa Edlica 4,74% 21,05% Influencia significativa
A.LE Subestacioén y Linea 2004 |Doctor Romagosa 1, planta 3 46002 (Valencia) Espafia Eélica - 30,30% Influencia significativa
Parque Eélico Toabré, S.A. Cincuenta, edificio 2000, 5a planta Ciudad de Panamd, PANAMA Panama Bdlica 30,00% - Influencia significativa
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DETALLE DE SOCIEDADES DEL GRUPO AUDAX RENOVABLES AL 31 DE DICIEMBRE

DE 2017

a) Participaciones en sociedades dependientes

Audax Renovables, S.A. tiene control sobre las siguientes sociedades:

Fraccion de capital
Denominacion social Domicilio social Pais Actividad Directa [Indirecta
ADS Energy 8.0., S.L.U. Calle Ramon Rubial 6-8, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion 100% -
Orus Energia, S.L. Calle Ramén Rubial 6-8, 08911 Badalona (Barcelona) Espafia | Comercializacion 100%
A-DOS Energia, S.L.U. Cami de la Pelleria, 44. 08915 Badalona (Barcelona) Espaiia | Comercializacion 100%
Propensalternativa Unipessoal, LDA Avda. das Nagoes Unidas, 23, Escritorio C, Telheiras,1600531 Lisboa (Portugal) Portugal | Comercializacion - 100%
Generacion Iberia, S.L. Calle Adolfo Pérez Esquivel 3, P1 PT12, 28232 Las Rozas de Madrid (Madrid) Espafia | Comercializacion 100% -
Edlica B Pedregoso, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafa Generacion 80% -
Edlica Del Pino, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaia Generacion 80% -
Parc Eolic Mudefer, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 100% -
Fercom Edlica, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 100% -
Gestora Fotovoltaica de Castellén, S.L. |Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Holding 76% -
Fotovoltaica Fer, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Weinsberg Ecotec, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaia Generacion - 76%
Fotovoltaica Ecotec, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generacion - 76%
Joso Fotovoltaica, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaiia Generacion - 76%
Fotovoltaica Padua, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica Vergos, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espana Generacion - 76%
Fotovoltaica La Mola, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafa Generacion - 76%
Inversions Trautt, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espaia Generacion - 76%
Fotovoltaica de Castelld, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Fotovoltaica de les Coves, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Inversions Vinroma, S.L. Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona) Espafia Generacion - 76%
Parque Edlico Hinojal, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espafa Generacion 100% -
Edlica Postolin Sp Z.0.0 Ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz, POLONIA Polonia Generacion 100% -
Fersa Asesoramiento y Gestion, S.L.U. |Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 100% -
Parc Eolic Coll De Som, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaiia Generacion 100% -
Eolica Warblew o Sp Z.0.0 Ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz, POLONIA Polonia Generacion 65% -
Eoliennes De Beausemblant, S.A.S. 1 Chemin Lavigne 64800 Mirepeix (Francia) Francia Generacion 80% -
Castellwind 03, S.L. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaia Generacion 60% -
Entreyeltes 1, S.L. Calle Farmaceutico Obdulio Fernandez 11, Bajo, Burgos 09 (Burgos) Espafa Generacion 51% -
Audax Energia, S.R.L. Via Candiolo, 2, 10048 Vinovo (Torino) ltalia Italia Comercializacion 100% -
Audax Energie, GmbH Otto Franke Strabe, 97, 12489 Berlin, Alemania Alemania | Comercializacion 100% -
Audax Energia, SP. Z O.0. Ul. Zuraw ia 6/12, 00-503 Warsaw (Polonia) Polonia | Comercializacion 100% -
Audax Netherlands B.V. Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion 72% -
Parstream B.V. Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion - 72%
Steamline Holding B.V. Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion - 72%
Main Energie, B.V. Stammerkamp 1 . 1112 Ve Diemen (The Netherlands) Holanda | Comercializacion - 2%
Eryx Investments, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaia | Comercializacion 80% -
Explotacién Eélica La Pedrera, S.L.U. Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona) Espaia Generacion - 80%

b) Participaciones en empresas asociadas

Fraccion de capital
Denominacién social Domicilio social Pais Actividad Directa |Indirecta| Relacion de control
Berta Energies Renovables, S.L.|Travessera de Gracia, 56 entresuelo (Barcelona) Espafia Edlica 4,74% 21,05% Influencia significativa
A.LE. Subestacién y Linea 2004 |Doctor Romagosa 1, planta 3 46002 (Valencia) Espafia Eélica - 30,30% Influencia significativa
Parque Edlico Toabré, S.A. Cincuenta, edificio 2000, 5a planta Ciudad de Panam&, PANAMA | Panaméa Eélica 30,00% - Influencia significativa
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El siguiente informe de gestiéon consolidado del ejercicio 2018 se ha preparado considerando la
“Guia de recomendaciones para la elaboracion de los informes de gestién de las entidades
cotizadas”, publicada por la CNMV.

1. Situaciéon de la entidad

Audax Renovables, S.A. (en adelante Audax Renovables, Audax o la Sociedad), fundada en el
afio 2000 bajo el nombre de Fersa Energias Renovables, S.A., tiene actualmente su domicilio
social en Avenida de Navarra nimero 14, 08911 Badalona (Barcelona).

Audax y sus Sociedades Dependientes (en adelante el Grupo), se sitian en los mercados de
Espafia, Portugal, Polonia, Alemania, Italia, Francia, Holanda y Panama.

Sus actividades principales consisten en:

e La comercializaciéon de energia, compraventa de electricidad, incluida la importacién y
exportaciéon, comercializacién de combustibles para la produccion de energia, la
comercializaciéon de gas natural, de derechos de emision de CO2 y comercializacion de
telecomunicaciones; y todas aquellas actividades accesorias a las anteriores y que sean
necesarias para su desarrollo.

e La promocion, construccion y explotacion de todo tipo de actividades relacionadas con
la produccién de energia eléctrica a partir de fuentes 100% renovables.

En el afio 2003 Audax empieza a cotizar en el mercado secundario de la Bolsa de Barcelona y
en el afio 2007 se incluye su cotizacion en el SIBE de la Bolsa de Madrid. Actualmente, cotiza
en el Mercado Continuo Espafiol bajo la denominacion ADX.MC.

En agosto de 2016 Audax Energia, S.A. tras la aceptacién de la OPA por parte del 70,86% del
capital social de Audax Renovables, se convierte en accionista mayoritario de esta Gltima. La
operacion se enmarco dentro de la estrategia de Audax Energia, S.A. para integrar verticalmente
la produccion y la comercializacion para poder mitigar el impacto de las variaciones del precio de
la electricidad en los margenes del negocio.

El pasado 29 de junio de 2018 los consejos de administraciéon de Audax Renovables y Audax
Energia, S.A. formularon el proyecto comudn de la fusion por absorcién de Audax Renovables,
como sociedad absorbente, y Audax Energia, S.A., como sociedad absorbida. La unién de ambas
compafilas se aprobdé por unanimidad de los accionistas asistentes a la Junta General
Extraordinaria de Accionistas, celebrada el pasado 23 de noviembre de 2018.

Con fecha 27 de diciembre de 2018 se comunica mediante hecho relevante el otorgamiento de
la escritura de elevacion a publico y ejecucién de los acuerdos sociales en virtud de los cuales
se aprobd la fusion por absorcion de la sociedad absorbida por parte de la sociedad absorbente.
Finalmente, el 25 de enero de 2019, el registro mercantil de Barcelona ha inscrito la operacion
de fusion inversa.

El capital social de Audax, una vez completada la operacion de fusion inversa, queda distribuido
de la siguiente manera:

Accionista Porcentaje de participacion
Eléctrica Nuriel, S.L. 90,73%

Free float 9,27%

Total 100,00%
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1.1.Estructura organizativa

El Grupo gestiona de manera conjunta los negocios de comercializacion y generacion para
optimizar la integracion vertical llevada a cabo. Esto permite que el gobierno de la entidad pueda
actuar con agilidad en cualquiera de las dos lineas de negocio existentes.

La descripcién de la estructura de gobierno de la entidad, de las funciones y de los distintos
reglamentos de las comisiones delegadas del Consejo de Administracion puede verse en el
anexo de este informe de gestidon sobre el Informe anual de gobierno corporativo.

1.2. Estructura societaria

El accionista mayoritario de Audax es Eléctrica Nuriel, S.L. con el 90,73% de las acciones. A su
vez, Eléctrica Nuriel, S.L. pertenece al 100% a Excelsior Times, S.L.U. con domicilio social en

Avenida de Navarra numero 14, 08911 Badalona (Barcelona).

El mapa societario de Audax a 31 de diciembre de 2018 se muestra en el Anexo | de este informe.

1.3. Perfil y estrategia

La estrategia del Grupo se ha centrado en los Ultimos afios en tres pilares fundamentales:
() Un fuerte proceso de internacionalizacion referido a la actividad de comercializacion,
mediante la implantacién en distintos paises dentro del &mbito europeo: Portugal (2013),
Italia (2014), Alemania (2015), Polonia (2016) y Holanda (2017).

(i) Un mayor posicionamiento en el mercado Espafiol, via crecimiento tanto organico como
inorganico.

(i) EI mantenimiento y la optimizacion de las instalaciones de generacién de energia a través

de fuentes 100% renovables, permitiendo asimismo la integracion vertical con la actividad de
comercializacion, suministrando a los clientes energia 100% renovable.

- COMERCIALIZACION:

Espafa y Portugal:

La actividad del negocio de comercializacion esta basada en un producto “commodity”,
situdndose el mismo en un mercado muy competitivo desde que se liberaliz6 la actividad de
comercializacion a partir de enero de 1998. En base a esta liberalizacion del mercado, y ante la
fuerte competencia en el mismo, Audax trabaja continuamente en la presentacion de nuevos
productos que le permitan diferenciarse de sus competidores y satisfacer mejor las necesidades
de los clientes, posicionando una parte importante de sus ventas en el segmento PYME.

Por lo que respecta a la actividad de comercializacion, a 31 de diciembre de 2018 Audax
Renovables ocupa la 92 posicién en el ranking de comercializadoras del mercado eléctrico
espafiol, con una cuota de este mercado del 1,33%. En Portugal, la compafiia se s ha situado en
la posicion 62 del ranking del mercado portugués, por cuota de mercado de energia suministrada.

La Sociedad comercializa tres tipos de tarifa:

|. Tarifa indexada: El cliente paga por la energia eléctrica consumida a precio variable en funcion
del precio de venta en el mercado mayorista. Permite acceder al mercado libre y pagar la energia
a precio de coste mas una comision por la gestion. Audax establece el margen comercial que
aplica sobre el coste de la energia.
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Il. Tarifa plana indexada: Permite el pago durante todos los meses del mismo importe por la
factura de suministro eléctrico. Esta tarifa se establece de forma personalizada en funcion de las
necesidades de consumo de cada cliente, e incluye un margen comercial para cubrir los costes.

Ill. Tarifa plana: es aquel en el cual tanto la facturacion por el precio por potencia contratada asi
como por el consumo de energia se mantienen fijos durante, al menos, los 12 meses de vigencia
del contrato.

Italia:

Audax Energia, S.R.L. se dedica a la comercializacion de luz y gas, estando presente a través
de sus marcas propias que ofrecen servicio de proximidad vinculada al entorno. Cuenta con 15
oficinas mas la sede central de Milan.

El Grupo entr6 en el mercado italiano con la adquisicién en 2014 de la comercializadora
BigEnergia, S.R.L. y la posterior adquisicion de la cartera de clientes de la Compagnia Energetica
Italiana (CEI) con el objetivo de crecer en volumen de negocio.

Polonia:

El Grupo entr6 en el mercado polaco en 2016 con la adquisicion del 51% de la comercializadora
Deltis sp. z 0.0. pasando a llamarse Audax Energia, sp. z 0.0. En marzo de 2017 Audax se hizo
con el 49% de las acciones restantes, pasando a controlar la totalidad de la sociedad.

La estrategia del Grupo pasa por acelerar su crecimiento en Polonia, con un potencial mercado
de 1,8 millones de empresas y 14 millones de hogares.

Alemania:

Se inicié su actividad en el mercado de comercializacion aleman en 2015. A diferencia del
proceso de internacionalizacion llevado a cabo en otros paises europeos — donde se ha entrado
mediante la adquisiciéon de una compafiia ya operativa -, la estrategia del Grupo en Alemania se
ha basado en iniciar la actividad comercial desde cero con la creacion de la sociedad Audax
Energie GmbH.

Holanda:

En marzo de 2017 el Grupo adquiri6 el 71,97% de la sociedad Main Energie, B.V. (Main) cuya
actividad principal es la comercializacion de luz y gas en el mercado holandés principalmente en
el segmento de PYMES del sector inmobiliario.

La adquisicion de Main ha permitido consolidar de una forma mas acelerada la estrategia de
expansion internacional aumentando la presencia en el mercado europeo.

- REPRESENTACION:

Generacion lIberia, S.L. es una empresa dedicada a la representacion de las plantas de
generacion eléctrica fundada en el afio 2005, cuyo objetivo es maximizar la rentabilidad de los
productores de energia eléctrica. La compafiia gestiona la venta de energia de generadores
independientes en OMIE para el mercado diario e intradiario.

Adicionalmente, ofrece servicios de gestion complementarios como la fijacion de coberturas y la
gestion de garantias y complementos a OMEL y MEFF.



AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

- GENERACION:

Actualmente Audax gestiona una cartera total en explotacion de 185 MW en Espafia, Francia y
Polonia, de los cuales 1 MW es fotovoltaico y el resto edlico; y tiene en construccidon un proyecto
en Panama de 66MW (participacion del 30% en la sociedad Eolica Toabré, S.A.)

Audax posee una cartera de activos operativos con alta calidad tecnolégica cuya edad media es
de 9 afos.

La distribucién a 31 de diciembre de 2018 de las plantas en explotacién de Audax son los
siguientes:

Potencia Instalada - 185 MW

ESPARNA
75%

POLONIA
18%

Espafa:

Audax tiene en Espafia actualmente 139 MW en operacion, repartidos en 138 MW edlicos y 1
MW en fotovoltaico. Las plantas en explotacion se reparten en el territorio nacional entre las
provincias de Tarragona, Castellébn y Cadiz, diversificando asi el porfolio en todo el territorio
nacional.

Francia:

Audax tiene actualmente un parque e6lico en Francia de 12 MW en operacion departamento de
Drome (en el sureste del pais).

Polonia:

Audax cuenta en Polonia con Postolin de 34 MW en funcionamiento desde diciembre de 2015.
Esté situado al norte del pais cerca de la ciudad de Sztum.

Panama:

Audax mantiene una participacion del 30% en Parque Edlico Toabré, S.A., sociedad titular de un
parque eolico en construccion que contara en una primera fase con 66MW.

2. Evolucién y resultado de los negocios
2.1. Hechos significativos del periodo

Audax Renovables cierra el ejercicio 2018 con un Resultado Neto Atribuible a la Sociedad
Dominante de 8.997 miles de euros de beneficios lo que supone un incremento del 9,1%
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(8.250 miles de euros) y el EBITDA se sitla en los 53.395 miles de euros, incrementandose
un 44%, ambos respecto al mismo periodo del afio anterior.

Entre los hechos mas destacados del periodo, en orden cronoldgico, podemos sefialar los
siguientes:

(o]

Audax Renovables, S.A. comunicé la reestructuracién de la deuda corporativa
sindicada suscrita en enero de 2012, mediante la suscripcién de un nuevo contrato
de financiacién corporativa con Banco Santander, S.A. y Banco Popular Espafiol,
S.A. por importe de 3.400 miles de euros. Posteriormente, con fecha 10 de abril de
2018, se procedid a cancelar completamente la misma a través de una nueva
operacion de optimizacion de deuda, en modalidad project finance, del Parque Edlico
Hinojal.

Audax Energia, S.A. suscribio el 16 de marzo de 2018 un contrato marco para la
compraventa de energia a largo plazo entre Cox Energy Solar, S.A., como promotor
(el “Promotor”), y Audax, como comprador (el “Contrato Marco”), en virtud del cual el
Promotor adquirird y/o desarrollara instalaciones de generacién de energia solar
fotovoltaica con una potencia agregada prevista de 495MWp ubicadas en Espafia y
165MWp en Portugal con la finalidad de transmitir a Audax la energia producida por
dichas instalaciones en los términos previstos en el Contrato Marco.

El Contrato Marco permitira a Audax adquirir energia directamente del generador
con estabilidad de precios a largo plazo, obteniendo una ventaja competitiva en el
sector.

En abril de 2018 se formalizé la integracion de Audax Energia, S.A. con UniEléctrica,
S.A. en el marco de la estrategia de incrementar la cuota de mercado espaiiol.
UniEléctrica presta servicios de comercializacion de energia eléctrica en toda
Espafa, incluidas Baleares y Canarias, tiene un fuerte posicionamiento en el
segmento pyme y cuenta con una gran red de distribucién comercial por todo el
territorio nacional, siendo la comercializadora que mayor nimero de clientes ha
captado en dicho segmento en el Gltimo afio.

En mayo de este afio Audax Renovables, S.A. comunicd el inicio de las obras de
construccion para la primera fase de 66 MW de potencia instalada del parque edlico
Toabré en Panama, con una inversién total de mas de 150 millones de délares. Dicha
primera fase cuenta con un contrato de financiacion por 12 afios, por un importe total
de 104 millones de ddlares, actuando como banco agente Banco Prival, S.A.

Con fecha 14 de septiembre de 2018 Audax Energia, S.A. anuncio su invitacién a la
recompra y canje dirigida a todos los tenedores de los bonos senior no garantizados
por importe total de VEINTIUN MILLONES DE EUROS (21.000.000 €), a un tipo de
interés del 5,75% y con vencimiento el 29 de julio de 2019, todos ellos fungibles y
con Cadigo ISIN ES0305039002.

El 5 de octubre de 2018 mediante hecho relevante enviado al MARF, Audax Energia,
S.A. comunicé al mercado el importe correspondiente a la Recompra y Canje de los
Bonos Existentes y anuncié la emisién de 350 Bonos por importe de 35.000.000
euros a un tipo de interés del 5,50% y con vencimiento el 10 de octubre de 2023,
todos ellos fungibles, y con Cdédigo ISIN ES0305039028, los cuales fueron
desembolsados el 10 de octubre de 2018.

El hecho mas relevante del ejercicio es la operacion de fusion inversa llevada a cabo
por Audax Renovables, S.A. (como sociedad absorbente) y Audax Energia, S.A.
(como sociedad absorbida). Iniciado dicho proceso con la formulacién del proyecto
comun de fusion por ambos Consejos de Administracién el pasado 29 de junio de
2018, y siendo aprobado por unanimidad por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Audax Renovables, S.A. el 23 de noviembre de 2018, hasta su
elevacién a escritura publica e inscripcion y ejecucion de los acuerdos sociales
tomados con fecha 27 de diciembre de 2018.



AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

o Enrelacién a dicho proceso de fusion inversa se llevaron a cabo otras operaciones
preparatorias:

El 28 de junio de 2018, se aprobd la fusion por absorcién de Banana Phone, S.L.
como sociedad absorbente, y Eléctrica Nuriel, S.L., como sociedad absorbida. Fruto
de esta fusién Banana Phone S.L. pasé a ser titular del 100% de las acciones de
Audax Energia, S.A. En la misma fecha, se aprobo la fusién por absorciéon de Audax
Energia S.A., como sociedad absorbente, y A-DOS Energia S.L. y Orus Energia S.L.,
como sociedades absorbidas. Esta operacion es una fusidon entre sociedades
hermanas participadas al 100% por el mismo socio Unico. Banana Phone, S.L. Y,
por (ltimo, en fecha 19 de octubre de 2018, se ha realizado una ampliacién de capital
no dineraria de Audax Energia, S.A. mediante el cual el socio Unico de esta sociedad
aport6 el 100% de las participaciones de una sociedad denominada ADS Energy 8.0,
S.LU. y el 80% de las participaciones de una sociedad denominada Eryx Investments
2017, S.L.

Ver nota de las memorias nimero 2.5. b) Modificaciones del perimetro de
consolidacion y combinaciones de negocio, para conocer el detalle de los impactos
contables que han tenido estas operaciones preparatorias.

2.2. Resultados del ejercicio

Los resultados de Audax presentados en las presentes memorias de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2018 se enmarcan en el contexto de la fusidon por absorcién
comentada anteriormente.

Desde un punto de vista contable, como consecuencia de dicha fusién inversa de Audax
Energia, S.A. (sociedad absorbida, dependiente legal, pero adquiriente contable) por Audax
Renovables, S.A. (sociedad absorbente, dominante legal, pero adquirida a efectos
contables), se considera, segun la NIIF 3 — parrafo B22, que las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2018 son una continuacién de las cuentas anuales consolidadas
de Audax Energia, S.A., en tanto que estamos en un transaccion entre entidades bajo control
comun. Por lo tanto, a efectos de analisis de variaciones de los resultados del presente
ejercicio 2018 seran comparados con la informacion relativa al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017 correspondientes a Audax Energia, S.A. y sociedades
dependientes.

2.3. Andlisis de los resultados

Las cifras mas destacables de los resultados del ejercicio 2018 en comparacién con el
ejercicio 2017 son las siguientes:

Ingresos de las operaciones 986.947 675.594 46,1
Margen bruto 103.701 81.409 27,4
EBITDA * 53.395 37.076 44,0
EBIT 28.316 18.549 52,7
Resultado Atribuible a la Sociedad Dominante 8.997 8.250 9,1

Miles de Euros

*Como consecuencia de la operacién de fusiény cambio de dimensiény perimetro de la compaiiia, se considera el EBITDA como el resultado de explotacion
+amortizaciones, incorporando otros epigrafes no considerados materiales en el nuevo perimetro comentado.

Los ingresos de las operaciones han aumentado en 311.353 miles de euros debido,
principalmente, a la incorporacion de UniEléctrica durante el ejercicio 2018. Ademas, la
buena marcha de Holanda (Main Energy) y el resto de paises de Europa en plena rampa de
crecimiento han incrementado su facturacién en este ejercicio, consolidando el crecimiento
de los ingresos en el 46,1% con respecto al ejercicio anterior.
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El EBITDA consolidado se sitda en los 53.395 miles de euros suponiendo un incremento del
44% respecto al mismo periodo del afio anterior.

El beneficio neto (resultado neto atribuible a la sociedad dominante) ha sido de 8.997 miles
de euros, frente a los 8.250 miles de euros del ejercicio anterior, lo que supone un incremento
del 9,1%.

2.4. Resultados por segmentos

El resumen del resultado hasta EBITDA de los principales segmentos de negocio divididos
por zonas geograficas es el siguiente en el ejercicio 2018:

Comercializacion Generacion

Espafiay Restode sybtotal Resto de  subtotal

Portugal Europa © Comerc. Espafia  Europa @) Gener. TOTAL
Ingresos de explotacion 723365 225354 948.719 28203 7.432 35.635 984 354
Aprovisionamientos y otros -676.555  -206691  -883.246 0 0 0 -883.246
Margen bruto 46.810 18.663 65.473 28.203 7.432 35.635 101.108
Gastos operativos -24.560 21229 -45.789 -8.551 -1.948 -10.499 -56.288
Deterioro, reversion y resultado por 6 54 48 1983 6544 8.527 8575
engjenaciones del inmovilizado
EBITDA 22.244 -2.512 19.732 21.635 12.028 33.663 53.395
Miles de Euros

Comercializacién Generacion

Espafiay Resto de Subtotal Resto de  Subtotal

Portugal Europa ) Comerc. Espafia  Europa @ Gener. TOTAL
Ingresos de explotacion 481.903 151.339 633.242 30573 6.830 37.403 670645
Aprovisionamientos y otros -459.895 -134290 -594.185 0 0 0 -504.185
Margen bruto 22.008 17.049 39.057 30.573 6.830 37.403 76.460
Gastos operativos -9314 -18.234 -27.548 -9.264 -2522 -11.786 -39.334
Det_erlorc_n, reversm_n % re_mfltado por a 5 13 0 63 &3 50
enajenaciones del inmovilizado
EBITDA 12.702 -1.180 11522 21.309 4.245 25.554 37.076

Miles de Euros

En el segmento de comercializacién, la incorporacion de UniEléctrica en el ejercicio 2018 se
ve reflejada en la evolucién tanto del Margen Bruto como del EBITDA de la zona de Espafia
y Portugal, siendo este Ultimo de 22.244 miles de euros frente a los 12.702 miles de euros
del ejercicio anterior.

La buena marcha en este segmento del Resto de Europa, hace que los ingresos de
explotacion se hayan incrementado un 48,9%, siendo de 225.354 miles de euros para el
ejercicio 2018 frente a los 151.339 miles de euros del ejercicio anterior.

En el segmento generacion el Margen bruto no ha variado significativamente debido a que
el menor recurso edlico acontecido en Espafia en este ejercicio, se ha visto compensado con
los buenos resultados de Polonia debido al mayor precio de venta de los Green Certificates
y a la disminucioén de sus gastos operativos debido a cambios regulatorios.

Como consecuencia de los cambios regulatorios mencionados en Polonia, el Grupo ha
realizado una reversion de la provisién de inmovilizado material por 6.564 miles de euros
referentes al parque edlico Postolin.

El EBITDA del Grupo se ha situado en los 53.395 miles de euros frente a los 37.076 del
ejercicio anterior, incrementandose en un 44%.
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2.5. Principales magnitudes operativas
Las principales magnitudes gestionadas por segmentos son:

o Comercializacién:

Puntos de suministro:

A cierre de ejercicio 2018, Audax cuenta con 306 miles de puntos de suministro activos, un
47,9% mas que en el cierre de 2017.

Los puntos de suministro de electricidad suponen el 78,6% del total y han sido los que mayor
incremento han desarrollado en este ejercicio. La entrada en el Grupo de UniEléctrica en
abril de 2018 aport6 a dicha cifra 72 mil nuevos puntos de suministro, lo que supone un
incremento del 64,5% de dichos puntos de suministro de electricidad.

Sin que haya habido nuevas incorporaciones societarias, la evolucién de los puntos de
suministro de gas ha supuesto un incremento del 7,8% respecto al mismo periodo del afio
anterior.

Puntos de Suministro por energia
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En la siguiente tabla se puede apreciar la evolucion entre ambos ejercicios de los puntos de
suministro por zonas geogréficas:

Espana 174.844 71.424 n.a.
Electricidad * 156.019 60.060 n.a.
Gas 18.825 11.364 65,7

Holanda 66.220 62.692 56
Electricidad 40.758 37.292 9,3
Gas 25.462 25.400 0,2

Italia 46.873 54.970 -14,7
Electricidad 26.721 31.955 -16,4
Gas 20.152 23.015 -12,4

Resto de Europa (RdE) 17.652 17.591 0,3
Electricidad 16.743 16.768 -0,1
Gas 909 823 10,5

TOTAL PUNTOS DE SUMINISTRO 305.589 206.677 47,9
Total Electricidad 240.241 146.075 64,5
Total Gas 65.348 60.602 7.8

* En 2018 se incluye la incorporacion de UniEléctrica con 72.399 puntos de suministro desde el 06/04/2018.
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La distribucién de los puntos de suministro por zonas geograficas a cierre de ejercicio es la
siguiente:

Puntos de Suministro 2018

(RdE)
6%

Energia suministrada:

El total de energia suministrada por Audax en el 2018 es de 10,1 TWh frente a los 7,9 TWh
del ejercicio anterior, lo que supone un incremento del 27,5%.

La energia suministrada de electricidad supone el 69,6% del total y ha sido la que mayor
incremento ha desarrollado en este ejercicio. La entrada en el Grupo de UniEléctrica en abril
de 2018 aporta a dicha cifra de cierre de diciembre 2,1 TWh.

Sin que haya habido nuevas incorporaciones societarias, la evolucion del gas suministrado
ha supuesto un incremento del 11,2% respecto al mismo periodo del afio anterior.
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En la siguiente tabla se puede ver la evolucién entre ambos ejercicios de la energia
suministrada por zonas geograficas:

Espaina 4.415 3.020 46,2
Electricidad * 4.006 2.579 55,3
Gas 409 441 -7.2

Holanda 3.807 3.394 12,2
Electricidad 1.638 1.495 9,5
Gas 2.169 1.899 14,3

Italia 688 620 10,9
Electricidad 305 262 16,2
Gas 383 358 7,1

Resto de Europa (RdE) 1.173 876 33,8
Electricidad 1.074 822 30,6
Gas 99 54 82,1

TOTAL ENERGIA SUMINISTRADA 10.083 7.911 27,5
Total Electricidad 7.022 5.159 36,1
Total Gas 3.061 2.752 11,2

* En 2018 se incluye la incorporacion de UniEléctrica.

La distribucién de la energia suministrada por zonas geograficas a cierre de ejercicio es la
siguiente:

Energia Suministrada 2018

(RJE)
11%

o Generacion:

La division del Grupo de generacion de energia renovable no ha variado su potencia
instalada en el ejercicio 2018 respecto al ejercicio 2017. Del total de potencia instalada se
cuenta con 1 MW en tecnologia fotovoltaica y el resto corresponde a tecnologia edlica. Asi,
la distribucion de dicha potencia por paises es la siguiente:

Potencia Instalada - 185 MW
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A destacar, el inicio de las obras de construccién de la primer fase de Parque E6lico Toabré
en Panama de 66MW en mayo de 2018. Dicha primera fase con una inversion total de mas
de 150 millones de ddlares cuenta con un contrato de financiacién por 12 afios, por un
importe total de 104 millones de dolares, actuando como banco agente Banco Prival, S.A.

La produccion del afio 2018 se ha situado en 386,1 GWh, un 15% inferior al afio anterior,

principalmente por el menor recurso eélico acontecido, pero en linea con el afio 2016. La
distribucion de la produccion por paises es la siguiente:

Produccion (GWh)
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Liquidez y Recursos de Capital
3.1. Apalancamiento
Deudas por emisién de obligaciones y otros valores negociables 164.923 114.069 50.854 44,6
Deudas con entidades de crédito 233.586 231.135 2.451 1,1
Otros pasivos financieros 62.778 60.666 2.112 35
Derivados -863 2.195 -3.058 -139,3
Efectivo y otros activos financieros corrientes -114.640 -98.784 -15.856 16,1
Deuda Financiera Neta * 345.784 309.281 36.503 11,8
Patrimonio Neto ** 154.184 85.063 69.121 81,3
Apalancamiento *** 69,2% 78,4% -9,3%

(miles de euros)

* Deuda Financiera Neta = Deuda con entidades de crédito + Otros pasivos (derivados) - Efectivo y otros activos fin. corrientes
** Patrimonio Neto = Patrimonio neto de la Sociedad dominante + de intereses minoritarios
*** Apalancamiento = Deuda Financiera Neta /(Deuda Financiera Neta + Patrimonio Neto)

La deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2018 aumenta en 36.503 miles de euros hasta
los 345.784 miles de euros frente a los 309.281 miles de euros a 31 de diciembre de 2017,
principalmente, como consecuencia de las nuevas emisiones de bonos y pagarés en el
MARF. Ver nota 14 de las memorias para mayor detalle de los pasivos financieros
comentados.

El Apalancamiento financiero se ha reducido en un 9,3% debido, entre otros, a la variacion
en el Patrimonio Neto de la Sociedad, por la incorporacién de compafiias al Grupo.

3.2. Gestidn de calificacion crediticia (rating)

El Grupo a 31 de diciembre de 2018 mantiene una calificacion crediticia (rating) emitida por
AXESOR RISK MANAGEMENT S.L.U. de BBB- con tendencia estable.
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3.3. Estructura de la deuda

En relacion a los pasivos financieros sin incluir acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar, se puede ver en el siguiente cuadro su agrupacion de pasivos financieros corrientes
Y No corrientes en sus principales tipos de pasivos:

Deudas por emision de obligaciones y otros valores negociables 164923 114069 50.854 4.6
Deudas con entidades de crédito 233586 231135 2.451 11
Pasivos por derivados financieros 11835 10.632 1.202 11,3
Otros pasivos financieros no corrientes 58534 58.262 272 0,5
Total Pasivos Financieros 468.878 414.099 54.779 13,2

*Pasivos financieros, sin incluir acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

En relacion a los pasivos financiero comentados del ejercicio 2018, su estructura por
tipologias de deuda es la siguiente:

Project Finance 116.252 25%
Bonos 113.397 24%
Préstamos 53.564 11%
Pagarés 51.525 11%
Confirmings y similares 42.086 9%
Otras deudas 36.433 8%
Deudas con sociedades del Grupo 21901 5%
Poélizas de crédito 21.684 5%
Pasivos por derivados 11.835 3%
Total pasivos financieros 468.678 100%

Los Project Finance pertenecen a la financiacion otorgada para la construccién de los
parques edlicos y fotovoltaicos del segmento de generacion de energia renovable. Esta
modalidad de financiacion pignora las participaciones o acciones de la sociedad prestataria,
con lo que se limita la garantia y riesgo del Grupo. Estos suponen un 25% del total de pasivos
financieros.

Las emisiones de bonos y pagarés en el MARF durante el ejercicio 2018 han hecho
incrementar este tipo de financiacion en 50.854 miles de euros, siendo un 24% y un 11%
respectivamente sobre el total de los pasivos financieros comentados.

Ver Nota 14 de las memorias de las cuentas anuales sobre Pasivos Financieros para mayor
detalle de los mismos.

4. Principales riesgos e incertidumbres

Sistema de Control y Gestidn de Riesgos de la Sociedad

El Grupo, en términos generales, considera riesgo cualquier eventualidad o contingencia que
pueda impedir a la Sociedad cumplir con éxito sus objetivos de negocio.

En este sentido, el Grupo se encuentra sometido a diversos riesgos inherentes a los distintos
paises y mercados en los que opera, y que pueden impedirle lograr sus objetivos y ejecutar
sus estrategias con éxito. Es por ello que el Consejo de Administracion, consciente de su
importancia, impulsa la puesta en marcha de los mecanismos necesarios para que los riesgos
relevantes se encuentren adecuadamente identificados, gestionados y controlados. El
proyecto comun de fusion al cual ha estado sometido la compafiia no ha alterado dichos
objetivos, pero si que ha provocado que la Politica a través de la cual dichos riesgos se
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gestionan adecuadamente (denominada la "Politica General de Control y Gestion de Riesgos
del Grupo") esté siendo revisada internamente por el Grupo, adecuandola asi a la nueva
realidad. Dicha Politica, principalmente, debera permitir:

a) alcanzar los objetivos estratégicos que se determinen;
b) aportar el maximo nivel de garantias a los accionistas;
c) proteger los resultados y la reputacién del Grupo;

d) defender los intereses de los accionistas, clientes, y otros grupos interesados en la marcha
de la Sociedad;

e) garantizar la estabilidad empresarial y la solidez financiera de forma sostenida;
f) separacion de las areas que asumen riesgos frente a las que los controlan;
g) aplicacion de las practicas de transparencia y buen gobierno; vy,

h) adecuacion a la normativa legal vigente y a los compromisos establecidos en el marco de
la Responsabilidad Corporativa.

Para el desarrollo de este compromiso, el Consejo de Administracién cuenta con la
colaboracién de la Comisién de Auditoria que, como 6rgano delegado y consultivo, supervisa

e informa sobre la adecuacion del sistema de evaluacién y control interno de los riesgos
relevantes.

En base a lo anterior, toda actuacién dirigida a controlar y mitigar los riesgos cumplira con los
siguientes principios basicos de actuacion:

a) Integracion de la visién del riesgo-oportunidad en la gestion y estrategia de la Sociedad.

b) Realizacion de una correcta segregacion de funciones, garantizando un adecuado nivel de
independencia.

¢) Garantizar la correcta utilizacion de los instrumentos para la cobertura de los riesgos.
d) Informar de los riesgos del Grupo y los sistemas implementados que mitigan los mismos.

e) Alineacion de dicha Politica a todas las politicas especificas que sean necesarias
desarrollar en materia de riesgos.

f) Asegurar un cumplimiento adecuado de las normas de gobierno corporativo.
g) Actuar en todo momento al amparo de la ley y del Cadigo Etico Corporativo y de Conducta.

La Politica General de Control y Gestion de Riesgos del Grupo, que se encuentra en proceso
de revision tal y como hemos sefialado anteriormente, se materializa a través de los
procedimientos, metodologias y herramientas de soporte, y que incluye las siguientes
directrices principales:

a) La identificacion de los riesgos relevantes de gobierno corporativo, mercado, crédito,
liquidez, tipo de cambio, gestion del capital, negocio, regulatorios, operacionales,
ambientales, de reputacion y otros.

b) El analisis de dichos riesgos y, en particular, el andlisis de los riesgos asociados a las
nuevas inversiones, como elemento esencial en la toma de decisiones en clave de
rentabilidad-riesgo.

c) El establecimiento de una estructura interna de politicas, directrices y limites.
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d) La implantacion y control del cumplimiento de las politicas, directrices y limites, a través de
procedimientos y sistemas adecuados, incluyendo los planes de contingencia necesarios para
mitigar el impacto de la materializacion de los riesgos.

e) La medicion y control de los riesgos.

f) Los sistemas de informacion y control interno que permiten realizar una evaluacion y
comunicacién periédica y transparente de los resultados del seguimiento del control y gestién
de riesgos, incluyendo el cumplimiento de las politicas y los limites.

g) La evaluacién continua de la idoneidad y eficiencia de la aplicacion del sistema y de las
mejores practicas y recomendaciones en materia de riesgos para su eventual incorporacion
al modelo.

h) La revisién de todo el sistema de control por parte del Departamento de Auditoria Interna
del Grupo.

La Politica General de Control y Gestién de Riesgos se desarrolla y complementa a través de
las politicas corporativas de riesgos que se establecen en relacion con las lineas de negocio
y/o sociedades del Grupo, que se detallan a continuacion, y que también son objeto de
supervision por parte de la Comision de Auditoria y posterior aprobacion por parte del Consejo
de Administracion. Cabe destacar que, debido al proyecto comun de fusién referido, muchas
de las politicas corporativas anteriormente en funcionamiento estan siendo adaptadas y
revisadas para correcta implantacion durante el préximo ejercicio.
Politicas y Procedimientos corporativos aprobados y en funcionamiento:

« Codigo Etico Corporativo y de Conducta.

* Reglamento Sancionador.

* Manual y principios generales para la prevencion de riesgos penales.

* Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores.
Politicas y Procedimientos corporativos que estan siendo sujetos a revision:

* Politica general de control y gestidn de riesgos.

* Delegacion de autoridad.

* Politica de gestion de riesgos financieros.

* Politica de inversiones, compras y proveedores.

» Manual de politicas contables.

* Manual de sistemas y seguridad de la informacién.

* Proceso de project finance y estatus de los proyectos.

* Politicas de concesién y condiciones de formalizacion de créditos.

* Procedimiento de adquisicion y enajenacién de acciones propias.

* Manual de informacién regulada a publicar en el mercado.

« Sistema de Control Interno de la Informacién Financiera (SCIIF).

La Sociedad tiene desarrollados procedimientos adecuados para identificar, analizar,
gestionar y mitigar todos aquellos riesgos que por la actividad que desarrolla esta expuesta.
En la Politica general de Control y Gestion de Riesgos del Grupo (sometida a revision interna
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debido al proyecto comun de fusién, que deriva en una nueva dimensién del grupo asi como
en los riesgos que deben afadirse por la incorporaciéon de nuevas lineas de negocio), los
factores de riesgo son, con caracter general, los que se relacionan a continuacion:

A) RIESGOS FINANCIEROS:

a) Riesgos de crédito: el riesgo de crédito consiste en que la contrapartida de un contrato
incumpla sus obligaciones contractuales, ocasionando una pérdida econdmica o financiera.
Las contrapartes pueden ser clientes finales o proveedores, contrapartes en mercados
financieros o en mercados de energia, socios.

b) Riesgos de mercado: el riesgo de mercado que presenta el sector eléctrico se fundamenta
en el complejo proceso de formacion de los precios que afecta tanto a la actividad de
comercializacion como a la actividad de generacién de energia.

¢) Riesgo de volatilidad del precio de mercado de la electricidad: en determinados paises en
los que el Grupo opera en la actividad de generacion de energia, la remuneracion percibida
por la Sociedad cuenta con un componente regulado y un componente vinculado al precio de
mercado. En tales paises existe el riesgo de que el componente regulado no pueda
compensar totalmente las fluctuaciones de los precios de mercado y, por tanto, existe el
riesgo de que la remuneracion total pueda ser volatil. Asimismo, no puede asegurarse que los
precios del mercado se mantengan en los niveles que permitan obtener los margenes de
beneficio y los niveles deseados en la recuperacion de las inversiones.

d) Riesgo de liquidez: la gestidn del mismo viene derivado de las necesidades de financiacién
de la actividad del Grupo por los desfases temporales entre necesidades y generacion de
fondos, y se fundamenta en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, y
la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas asi como capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

e) Riesgo de tipo de interés: cualquier subida de tipos de interés incrementaria los gastos
financieros del Grupo en relacién con la parte de su endeudamiento a tipo variable, que se
veria mitigado por la politica de cobertura de tipo de interés.

f) Riesgo de las condiciones de avales: para que Audax Renovables pueda desarrollar su
actividad como comercializadora, tiene que aportar al sistema las garantias ligadas a las
compras de energia eléctrica. Dichas garantias son aportadas en forma de avales bancarios,
estando varios de éstos garantizados por la posicién excedentaria de liquidez del Grupo. En
el caso de que las entidades financieras que le conceden los avales decidiesen cancelar los
mismos, la operativa del Grupo se veria severamente restringida, pudiendo ello afectar a su
propia viabilidad.

g) Disponibilidad de financiacion: en la division de generacién de energia, el desarrollo de las
instalaciones en fase de promocion, las condiciones de la financiacién y el importe de los
recursos propios que deba aportar el Grupo, dependera de la disponibilidad de financiacion y
de la situacién de existencia de crédito en el mercado de crédito para la financiacion de
proyectos de energias renovables.

B) RIESGOS DEL SECTOR DE ACTIVIDAD:

h) Riesgos regulatorios: aguellos provenientes de cambios normativos establecidos por los
distintos reguladores tales como cambios en la retribucion de las actividades reguladas o de
las condiciones de suministro exigidas, normativa medioambiental, normativa contable y
fiscal, normativa laboral, entre otros.

i) Riesgo de competencia: en la actividad comercializadora puede llegar a tener un riesgo
significativo debido a las barreras de entrada existentes en el mercado, y que podria
materializarse en una reduccion del precio ofertado.

j) Riesgos operacionales: referidos a las pérdidas econdmicas directas o indirectas
ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos tecnol6gicos, errores humanos o



AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

como consecuencia de ciertos sucesos externos, incluyendo su impacto econémico, social
y/o medioambiental, asi como el riesgo legal.

I) Riesgo de exposicion al mercado espafiol: la actividad del Grupo depende en la actualidad
principalmente del mercado espafiol.

m) Riesgos de dependencia y concentracion de proveedores cualificados: la actividad de
generacion de energia requiere el suministro y montaje de numerosos componentes técnicos,
tales como aerogeneradores, para las instalaciones de produccion de energia edlica, que
solamente un namero limitado de proveedores cualificados puede proporcionar.

k) Riesgo de las condiciones meteoroldgicas: la generacion de electricidad a través de energia
edlica esta sujeta a las condiciones meteoroldgicas del emplazamiento en que se encuentren
las instalaciones generadoras de energia y, particularmente, a las condiciones del viento.

Asimismo, el Grupo puede verse afectado por otros riesgos de distinta indole como, por
ejemplo:

- Riesgos reputacionales: potencial impacto negativo en el valor de la Sociedad como
resultado de comportamientos por parte de la empresa por debajo de las expectativas creadas
en los distintos grupos de interés: accionistas, clientes, medios, analistas, administracion
publica, empleados y la sociedad en general.

- Riesgos de gobierno corporativo: la Sociedad asume la necesidad de garantizar el interés
social y la estrategia de maximizar de forma sostenida el valor econémico de la Sociedad y

su buen fin a largo plazo, tomando en consideracién los intereses legitimos, publicos o
privados, especialmente, entre los de los diferentes grupos de interés.

Actividades [+D+i

En el ejercicio 2018 el grupo ha destinado 543 miles de euros a actividades de |1+D+i.

Personal

A 31 de diciembre de 2018 la plantilla del Grupo alcanza los 533 trabajadores, siendo la
media del ejercicio 2018 de 468 trabajadores.

Medio Ambiente

Los aspectos medioambientales se tienen en cuenta a lo largo de todo el proceso de
tramitacion y construccion de las instalaciones de generacion, realizando los estudios
demandados en funcién de la legislacién de cada pais.

Durante el ejercicio de 2018, el Grupo ha incurrido en gastos medioambientales por importe
de 129 miles de euros, principalmente, en concepto de preservacion de la fauna.

Adquisicién y enajenacién de acciones propias

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad no dispone de acciones propias.

Otra informacion relevante
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9.1. Informacion Bursatil

La cotizacion de las acciones de Audax (ADX.MC) en el presente ejercicio 2018 ha alcanzado
valores maximos desde octubre de 2008.

El valor negociado en el mercado también ha sido muy superior al promedio de los Ultimos
ejercicios.

La evolucién bursatil de Audax durante 2018 ha sido la siguiente:
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Los principales datos sobre la cotizacién se muestran en la tabla siguiente:

NuUmero de acciones admitidas a cotizacion 140.003.778 Ndm.
Cotizacién inicio del periodo 0,450 € / accion
Cotizacion cierre del periodo 1,285 € / accion
Cotizaciéon maxima 3,200 € / accién
Cotizacién minima 0,450 € / accion
Variacion cotizacién en el periodo 185,56 %
Capitalizacion a cierre del periodo 179.904.855 €
NUmero de acciones negociadas 484.436.526 NUm
Volumen efectivo 966.111.810 €
Volumen diario acciones negociadas (promedio) 1.899.751 Num
Volumen diario efectivo (promedio) 3.788.674 €

9.2. Politica de dividendos

El Consejo de Administracibn de Audax tiene como objetivo la maximizacion de la
remuneracion de sus accionistas.

Audax pretende que haya distribucion de dividendos, siempre y cuando, se cumplan los
factores de generacién de caja y disponibilidad de reservas distribuibles que lo permitan.
Debido a estos condicionantes, no puede asegurarse el importe de los mismos ni el ejercicio
en el que vayan a distribuirse.
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9.3. Otras informaciones

Medidas alternativas del rendimiento (APM)

Para complementar los estados financieros consolidados presentados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas en la Union Europea (NIIF-
UE), Audax presenta Medidas Alternativas del Rendimiento (APM). Estas medidas ademas
de las financieras se utilizan, de acuerdo a NIIF-UE, para establecer presupuestos y objetivos
y para administrar negocios, evaluar el desempefio operativo y financiero de los mismos y
comparar dicho desempefio con los periodos anteriores y con el rendimiento de los
competidores. Se entiende que la presentacion de tales medidas es Util porque pueden ser
utilizadas para analizar y comparar la rentabilidad entre empresas e industrias, ya que
elimina el impacto de la estructura financiera y de efectos contables distintos a los flujos de
caja.

Asimismo, se presentan medidas no financieras porque éstas y otras medidas similares son
utilizadas de manera generalizada por los inversores, los analistas de valores y otros agentes
como medidas complementarias al desempefio.

En general, estas APM son las que se utilizan en el Informe de gestién por lo que la
trazabilidad es directa al estado consolidado del resultado y no requieren de conciliacion.

A continuacién se presenta el calculo de aquellas APM que el Grupo considera mas
relevantes:

Ingresos de las operaciones 986.947 675.594 46,1
Margen bruto 103.701 81.409 27,4
EBITDA * 53.395 37.076 44,0
EBIT 28.316 18.549 52,7

Miles de Euros

*Como consecuencia de la operacién de fusiény cambio de dimensiény perimetro de la compafiia, se considera el EBITDA como el resultado de explotaciéon
+amortizaciones, incorporando otros epigrafes no considerados materiales en el nuevo perimetro comentado.
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La reconciliacion entre el EBITDA y el Resultado consolidado del ejercicio es el siguiente:

EBITDA 53.395 37.076
Amortizaciones y provisiones -25.079 -18.527
EBIT 28.316 18.549
Ingresos financieros 4.124 2.716
Gastos financieros -20.246 -19.154
Diferencias de cambio -94 286
Resultado por enajenacion y variacion de instrumentos finan -291 3.522
Resultado financiero -16.507 -12.630
Participacion en el resultado en empresas asociadas -48 -133
Beneficio antes de impuestos 11.761 5.786
Impuesto sobre sociedades -1.772 494
Beneficio consolidado del ejercicio 9.989 6.280
Resultado atribuido a socios externos -992 1.970
Resultado Neto Atribuible a la Sociedad Dominante 8.997 8.250
(miles de euros)
Las principales magnitudes operativas son las siguientes:
Espaia 285,4 74% 340,2 74% -16,1
Francia 27,9 7% 31,1 7% -10,3
Polonia 72,8 19% 85,2 19% -14,6
Total 386,1 100% 456,5 100% -15,4




AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas explicativas de los estados financieros resumidos consolidados del ejercicio 2018
(Expresados en miles de Euros)

Espaina 174.844 71.424 n.a.
Electricidad * 156.019 60.060 n.a.
Gas 18.825 11.364 65,7

Holanda 66.220 62.692 5,6
Electricidad 40.758 37.292 9,3
Gas 25.462 25.400 0,2

Italia 46.873 54.970 -14,7
Electricidad 26.721 31.955 -16,4
Gas 20.152 23.015 -124

Resto de Europa (RdE) 17.652 17.591 0,3
Electricidad 16.743 16.768 -0,1
Gas 909 823 10,5

TOTAL PUNTOS DE SUMINISTRO 305.589 206.677 47,9
Total Electricidad 240.241 146.075 64,5
Total Gas 65.348 60.602 7.8

* €n 2018 se incluye la incorporacién de UniEléctrica con 72.399 puntos de suministro desde el 06/04/2018.

Espaia 4.415 3.020 46,2
Electricidad * 4,006 2.579 55,3
Gas 409 441 -7.2

Holanda 3.807 3.394 12,2
Electricidad 1.638 1.495 9,5
Gas 2.169 1.899 14,3

Italia 688 620 10,9
Electricidad 305 262 16,2
Gas 383 358 7,1

Resto de Europa (RdE) 1.173 876 33,8
Electricidad 1.074 822 30,6
Gas 99 54 82,1

TOTAL ENERGIA SUMINISTRADA 10.083 7.911 27,5
Total Electricidad 7.022 5.159 36,1
Total Gas 3.061 2.752 11,2

* En 2018 se incluye la incorporacion de UniEléctrica.
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La Deuda Financiera Neta es la siguiente:

Pasivos financieros no corrientes 273.094 269.470 3.624 1,34
Deudas por emisién de obligaciones y otros valores negocial 96.938 85.128 11.810 13,9
Deudas con entidades de crédito 129.873 162.009 -32.136 -19,8
Otros pasivos financieros 46.283 22.333 23.950 107,2
Pasivos financieros corrientes 188.193 136.400 51.793 37,97
Deudas por emision de obligaciones y otros valores negocial 67.985 28.941 39.044 134,9
Deudas con entidades de crédito 103.713 69.126 34.587 50,0
Otros pasivos financieros 16.495 38.333 -21.838 -57,0
Derivados -863 2.195 -3.058 -139,32
Efectivo y otros activos financieros corrientes -114.640 -98.784 -15.856 16,05
Activos financieros (sin derivados) -16.327 -48.526 32.199 -66,4
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes -98.313 -50.258 -48.055 95,6
Deuda Financiera Neta * 345.784 309.281 36.503 11,8
De la Sociedad Dominante 120.926 71.931 48.995 68,1
De intereses minoritarios 33.258 13.132 20.126 153,3
Patrimonio Neto ** 154.184 85.063 69.121 81,3
Apalancamiento *** 69,2% 78,4% -9,3%

(miles de euros)

* Deuda Financiera Neta = Deuda con entidades de crédito + Otros pasivos (derivados) - Efectivo y otros activos fin. corrientes

** Patrimonio Neto = Patrimonio neto de la Sociedad dominante + de intereses minoritarios

*** Apalancamiento = Deuda Financiera Neta /(Deuda Financiera Neta + Patrimonio Neto)

Los principales datos bursatiles son los siguientes:

NUmero de acciones admitidas a cotizacion 140.003.778 140.003.778 NUm.
Cotizacién inicio del periodo 0,450 0,505 € / accion
Cotizacién cierre del periodo 1,285 0,440 € / accion
Cotizacién maxima 3,200 0,670 € / accion
Cotizacién minima 0,450 0,395 € / accion
Variacién cotizacion en el periodo 185,56 -12,87 %
Capitalizacion a cierre del periodo 179.904.855 61.601.662 €
NUmero de acciones negociadas 484.436.526  83.240.634 Ndm.
Volumen efectivo 966.111.810 48.297.180 €
Volumen diario acciones negociadas (promedio) 1.899.751 329.014 NUm.
Volumen diario efectivo (promedio) 3.788.674 190.898 €
Numero de acciones 140.003.778 140.003.778 Ndm.
NUmero de acciones promedio 140.003.778 140.003.778 NUm.
Resultado atribuible a la Sociedad Dominante 8.996.567 8.250.058 €
Beneficio/pérdida por accién

- Basico 0,0643 0,0589 € / accion

- Diluido 0,0643 0,0589 € / accién
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10. Hechos relevantes posteriores al cierre

(o]

Con fecha 29 de enero de 2019, como continuacion del hecho relevante nimero 273350,
la Sociedad comunica que se ha procedido a la inscripcion de la escritura de elevacién
a publico y ejecucion de los acuerdos sociales en virtud de los cuales se aprobé la fusién
por absorcién.

A continuacién Audax Renovables, S.A. iniciara los tramites oportunos previstos en los
acuerdos de la operacién de fusién inversa para, entre otros, solicitar la admision a
cotizacion de las nuevas acciones emitidas con motivo de la fusién en las Bolsas de
Valores correspondientes a través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol.

El 4 de febrero de 2019, la Sociedad comunica la firma de un contrato de compraventa
de energia eléctrica (PPA) con Morningchapter S.A., controlada por Allianz Insurance
Companies. Audax actuara como representante para la venta de energia eléctrica en el
mercado portugués de la instalacién fotovoltaica Ourika desarrollada por WElink Group
con una capacidad de 46 MWp.

Con fecha 7 de febrero de 2019, la Sociedad firma un contrato de representacion para la
venta de energia eléctrica (PPA) con WELIink Investment Holdings Ltd. Dicho acuerdo
marco (PPA) se establece a un precio fijo durante 20 afios por el que Audax adquirira la
energia producida por Solara4 y por otros nuevos proyectos de instalaciones solares
fotovoltaicas desarrollados por WEIlink Group, tanto en Espafia como en Portugal, con
opcién de alcanzar un total de 708 MW.

La planta fotovoltaica Solara4 tendra una capacidad instalada de 218,8 MWp y se prevé
gue estara conectada a la red a mediados del 2019. Empleara una media de 300
personas durante su construccion y generara suficiente energia para abastecer a mas
de 100.000 hogares.

Con fecha 13 de febrero de 2019 la Sociedad Dominante ha renovado su actual
programa de pagarés que disponia en 50.000 miles de euro (ver Nota 14 de las memorias
de las cuentas anuales) con vencimiento en 2019, y lo ha ampliado con una un nuevo
programa de hasta 75.000 miles de euro con un vencimiento de hasta 24 meses.
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Anexo |: Estructura societaria

A continuacion se presenta de forma grafica la estructura societaria de Audax Renovables, S.A.,
siendo su accionista mayoritario Eléctrica Nuriel, S.L.U. con el 90,73% de las acciones a 31 de

diciembre de 2018.

AUDAX RENOVABLES, S.A.

!

FILIALES

l’ 100%

GENERACION

l 100,00% l

ﬁu%l

ERYX
ADS ENERGY FILIALES
NO IBERIA, INVESTMENTS
RESID. SLU. 8.0, LU RENOVABLES 2017,5L.

\l/ 100% ilDD%

[ 100% 1 100% ] 200% ] 100% 1 71979 PROPENSALTERNATIVA NIELACTRICA

AUDAX AUDAX UNIPESSOAL, LDA ENERGIA, S.A.

AUDAX AUDAX AUDAX 5

SUCURSAL EN  ENERGIAS.RL. e e NETHERLANDS,
PORTUGAL (ITALIA) (ALE':A‘ANIA) (FD-LDN.IA-) B.V. (HOLANDA) l
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Dentro del cuadro “FILIALES RENOVABLES” se encuentran las siguientes sociedades:
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Beausemblant, N Toabré, S.A. o) Renovables dela e 3Energles | De Som, S.L. S
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Sociedades que poseen parques en explotacion (edlico y solar), lineas de evacuacién o parques en construccion.
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El mapa societario de Audax a 31 de diciembre de 2018 con las participaciones en cada una de

ellas es el siguiente:

Edlica El Pedregoso, S.L

Eolica Del Pino, S.L

Parc Eolic Mudefer, S.L.

Parque Edlico Hinojal , S.L
Gestora Fotovoltaica de Castellén, S.L.
Fotovoltaica Fer, S.L.

Weinsberg Ecotec, S.L.
Fotovoltaica Ecotec, S.L.

Joso Fotowoltaica, S.L.
Fotowvoltaica Padua, S.L.
Fotowoltaica Vergos, S.L.
Fotovoltaica La Mola, S.L.
Inversions Trautt, S.L.
Fotowvoltaica de Castelld, S.L.
Fotowoltaica de les Coves, S.L.
Inversions Vinroma, S.L.

Fercom Edlica, S.L.

Fersa Asesoramiento y Gestion, S.L.
Parc Eolic Coll De Som, S.L.
Castellwind 03 S.L

Entreyeltes 1, S.L.

Eoliennes de Beausemblant, SAS
Edlica Postolin Sp

Edlica Warblewo Sp

Berta Energies Renovables, S.L.
Parque Edlico Toabré, S.A.

A.L.E. Subestacion y Linea 2004
Generacion Iberia, S.L.

ADS Energy8.0., S.L.U.
EryxInvestments, S.L.U.
Unieléctrica Energia, S.L.
Explotacion Edlica La Pedrera, S.L.U.
Fox Energia, SA

Nabalia Energia 2.000, S.A.

Acsol Energia Global, S.A.

Vivo Energia Futura, S.A.

Iris Energia Eficiente, S.A.
Propensalternativa Unipessoal, LDA
Audax Energia, S.R.L.

Audax Energie, GmbH

Audax Energia, SP.Z 0.0.

Audax Netherlands B.V.

Main Energie, B.V.

80%
80%
100%
100%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
76%
100%
100%
100%
60%
51%
80%
100%
65%
26%
30%
30%
100%
100%
80%
80%
80%
54%
46%
50%
50%
54%
100%
100%
100%
100%
2%
2%

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Diagonal 459, P.2 PTA.2, 08036 Barcelona (Barcelona)
Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Calle Farmaceutico Obdulio Fernandez 11, Bajo, Burgos 09 (Burgos)
1 Chemin Lavigne 64800 Mirepeix (Francia)

ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz (Polonia)

ul. Libelta 2/1, 85-080 Bydgoszcz (Polonia)

Travessera de Gracia, 56 entresuelo (Barcelona)

Cincuenta, edificio 2000, 5a planta (Ciudad de Panama)

Doctor Romagosa 1, planta 3 46002 (Valencia)

Calle Adolfo Pérez Esquivel 3, P1 PT12, 28232 Las Rozas de Madrid (Madrid)
Calle Ramo6n Rubial 6-8, 08911 Badalona (Barcelona)

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avda. Brillante 114, Cérdoba

Avenida Navarra 14, 08911 Badalona (Barcelona)

Avda. Alcalde Lorenzo Carbonell 18, local, Alicante

Placa Urquinaona 7, Barcelona (Barcelona)

Rd de Europa 60 (edificio Eurocentre), Vilanova i la Geltru (Barcelona)
Avda. San Salvador 18, local, Badalona (Barcelona)

Avda. Miguel de Cervantes 23, Murcia

Avda. das Nagoes Unidas, 23, Escritorio C, Telheiras, 1600531 Lisboa (Portugal)
Via Candiolo, 2, 10048 Vinovo (Torino) ltalia

Otto Franke Strabe, 97, 12489 Berlin, Alemania

UL Zurawia 6/12, 00-503 Warsaw (Polonia)

Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands)
Stammerkamp 1. 1112 Ve Diemen (The Netherlands)
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