Solaria

Sociedad: Solaria Energia y Medio Ambig
C.LF.: A-83511501 ! _
Asunto: Respuesta a las cuestiones planteadas

A LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

DIRECCION GENERAL DE MERCADOS
C/ EDISON, 4
28006 MADRID

Muy sefiores nuestros,

En relacion a las cuestiones planteadas en su escrito de fecha 21 de marzo de 2014 y nimero de registro
de salida 2014041539, procedemos a su respuesta como sigue:

1. Notas explicativas que cumplan con los requisitos de Ia norma cuarta y quinta de la Circular
1/2008:

1.1.1 (i) Explicacion de los resultados y deterioros aplicados en el ejercicio

Los principales deterioros que el grupo Solaria ha registrado en el ejercicio 2013 obedecen, como
partidas fundamentales, a:

a) Deterioros de sus principales plantas fotovoltaicas como consecuencia del nuevo marco
regulatorio. Las plantas objeto de dicho deterioro son de dos plantas ubicadas en Espafia, asi
como una tercera ubicada en Italia con un total de 26 MW. Dichas provisiones por deterioro
ascienden a 19.9M€.

b) Depreciacién de su inmovilizado material como consecuencia de las tasaciones recibidas en a
cierre de ejercicio 2013. Las propiedades objeto de tasaciéon son las correspondientes a las
naves de los emplazamientos industriales incluyendo magquinarias localizadas asi como fincas
ubicadas en Castilla y La Mancha para el desarrollo de explotaciones fotovoltaicas . Al cierre
del ejercicio 2013 la depreciacién originadas por dichas tasaciones han ascendido a 14.6ME.
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¢) Asimismo, la sociedad siguiendo un criterio de prudencia, ha dotado una provision de 5.3M€
con el fin de atender a los riesgos derivados de pagos de intereses y costas reclamados en los
litigios vigentes a cierre del ejercicio.

d) Por tltimo la sociedad ha dotado provisiones por importe de 4.5M€ relacionadas con otras
partidas del activo circulante, entre las que destacan la provisién por créditos incobrables por
importe de 2.5M€

(#) Partidas de la cuenta de resultados en la que se ha registrado.

En la tabla adjunta se especifica el registro contable de las distintas provisiones y deterioros
que el Grupo Solaria ha registrado en el ejercicio 2013:

MILLONES DE EUROS

deterioroy resultados por ’
impuesto
enajenacidn del .
aprovisionamientos sobre amortizacién | personal
inmovilizado / otros
beneficios
resultados

Depraciacio 0 200 5eg asacione 14,6
Depreciacion PLANTAS FOTOVOLTAICA 19,9 2,0
Depreciacion ¢ encia 8,1
Hie 0 erese 05td 5,2
Reve on a aclo 0 dle 0 3,0
Pro olvencia ente 2,5
Otras pro one 2,2 0,1 0,7

(#ii) Eventos y circunstancias que han llevado al reconocimiento de dichos defterioros

La razén de la depreciacion del inmovilizado obedece al criterio que el Grupo Solaria ha
venido aplicando y que se basa en considerar el importe recuperable en funcion del valor
razonable, entendido como aquel que se recibiria por vender un activo o que se pagaria por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes de mercado en la fecha
de la medicién, neto de los costes de disposicién atribuibles a la disposicion de un activo
(excluyendo los costos financieros y los impuestos a las ganancias). Para ello, el grupo
Solaria ha tomado como referencia del valor indicado en las tasaciones realizadas por
expertos independientes.

Respecto a la provision por las plantas fotovoltaicas, obedece en los activos localizados en

Espafia a una interpretacion conservadora del valor de las plantas utilizando los borradores
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disponibles a fecha de cierre de presentacién de las cuentas de cdmo queda los ingresos
dentro del nuevo marco regulatorio espafiol. También se ha incluido un deterioro de una
planta en Italia en la que se est4 litigando con la Administracion Italiana para la concesién de
la tarifa.

El deterioro registrado en las existencias trata de recoger la mejor estimacion posible del
valor de mercado del stock del Grupo en materia prima y productos terminados en sus
almacenes al cierre del ejercicio 2013, Para ello, el criterio aplicado ha sido el utilizar el
altimo valor de venta en los productos acabados en prevalencia a otros métodos y que nos
dard el reflejo mas fiel del valor de las existencias.

Por otro lado el Grupo ha procedido, tomando una postura sumamente conservadora, a
provisionar el 100% de los intereses y costas reclamados por litigios vigentes. Dicha
provision se cifra en 5.2ME.

Otras provisiones de partidas de activo circulante son las relativas a saldos de clientes con
antigiiedad superior a un afio, cuya provisién se ha registrado ante la posibilidad de que
dichos saldos no lleguen a cobrarse en el futuro y cuya cuantia asciende a 2.5M€, asi como
saldos de rappels y saldos deudores de IVA por operaciones comerciales con sociedades
residentes en Italia y Alemania cuya recuperabilidad se estima poco probable.

Asimismo, se ha procedido a revertir la activacion de créditos fiscales registrada en el
ejercicio 2012,

Por 1ltimo, Solaria ha registrado una provision por importe de 0.7ME relacionada con el
proceso de Expediente de Regulacion de Empleo que la sociedad tenia planificado llevar a
cabo en los primeros meses de 2014 y dicha provision se ha imputado dentro del epigrafe de
gastos de personal.

(iv) Determinacion del valor recuperable e hipétesis utilizadas

En el caso del deterioro aplicado a los activos espafioles, la estimacion se ha realizado como
sigue:

1. Se calcul6 el deterioro del valor de activos segun valoracion resultante segiin el método
de descuento de flujos de efectivo (DCF), utilizando para ello el Coste Medio Ponderado de
Capital (en inglés, WACC) como tipo de descuento.
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2. Los flujos de caja descontados se corresponden con la proyeccién resultante de aplicar el

nuevo marco regulatorio segiin borrador publicado en enero pasado y atin pendiente de
aprobacion en Consejo de Ministros.

1.1.2 Explicacion de la variacion de existencias recogida en el balance de situacidn consolidado y
su impacto en la cuenta de resultados.

La variacion, en el ejercicio 2013 ha sido de 31,1M€ que, resumidamente, se desglosa como

sigue:

RECLASIF.
VARIACION DE EXISTENCIAS GRUPO SOLARIA - 2013 M (€) INMOVILIZADOI RESULTADO
Depreciacion y deterioro de inventario 11,3 11,3
Reclasificacion proyecto sociedad Energia Srl 8,6 8,6
Reclasificacion proyecto Solar ONE srl 6,5 6,5
Sarener, SL 2,1 2,1
Otros proyectos 0,3 0,3
Ventas de médulos 2,3 2,3

La reclasificacion de los importes a inmovilizado se ha debido a la permanencia en cartera del
Grupo de proyectos en generacion por un plazo superior a un afio, atendiendo a la politica
contable de Solaria al respecto.

1.1.3  Movimiento del inmovilizado material consolidado, que incluya, en su caso, la relacién con
los distintos epigrafes de la cuenta de resultados explicacion de la politica contable aplicada
para el reconocimiento de ingresos por la venta de plantas solares clasificadas como
inmovilizado material.

El cuadro resumen de los movimientos de inmovilizado material es como sigue:
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2013
Iustal:.aciones Otro Inmovilizado Impacto en Cuenta de
Terrenos  Construcciones técnicas y < Total
Inmovilizado en curso resulatdos

maquinaria
Coste al 1 de enero del 2013 10.068 25.510 198.758 1.777 33.867 269.980
Altas 1.700 4 573 0 2271
Bajas -59 - -15.135 - - -15.194 2.007
Traspasos desde existencias - - 17.186 - - 17.186
Traspasos - - - E - 4
:;’:;e al 31 de diciembre del 11.709 25.514 200,809 2.350 33.867 274.249
Amortizacién acnmulada al 1 de 0 3.154 24517 1,018 0 28,689
enero del 2013
Altas - -765 -10.396 -170 - -11.331 -11.331
Bajas - 0
Amortizacién acumulada al 31
de diciembre de 2013 0 -3.919 -34.913 -1.188 0 -40.020
Deterioro de valor al 1 de enere
del 2013 - - = - -15.652 -15.652
Altas -1.794 -11.395 -21.207 -824 -35.220 -35.220
Deterioro de valor al 31 de

-1. -11.395 =21, -16. -50,
diciembre de 2013 1.794 11.39 21.207 0 16.476 50.872
Valor neto contable al 31 de
9,915 4 2 i p 35 -44.

diciembre del 2013 1 10,200 144.689 1.162 17.391 183.357 44,544

A lo largo del ejercicio 2013, el Grupo Solaria ha llevado a cabo la venta de una de las plantas
solares incluidas en su inmovilizado, cuya informacion se detalla a continuacion:

Con fecha 27 de julio de 2010, el fondo Solaria Aleph F.C.R., en el cual Solaria participa en un
50% a través de Solaria Energia Generacion Renovable, S.L., adquirié el 100% de las
participaciones sociales de la sociedad italiana Venusia, S.r.1..

En el mes de octubre de 2010, Solaria Energia y Medio Ambiente vendid a través de un proyecto
llave en mano, una planta solar a Venusia, S.r.l. (sociedad participada indirectamente al 50% e
integrante del perimetro de consolidacién). Este ingreso es presentado en las cuentas anuales
individuales y consolidadas como un ingreso ordinario al tratarse de la venta de existencias.

A efectos de la consolidacion del ejercicio 2010, se llevo a cabo un ajuste de consolidacién que
anulaba el 50% de los ingresos y gastos (y por defecto el margen) de la venta de la planta
realizada a Venusia S.r.L. dado que se trataba de una operacion intercompany y que no podia ser
registrado mientras no se tratara de una venta fuera del grupo.
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En el ejercicio 2013, el Fondo Solaria Aleph, F.C.R. ha vendido la participacién financiera en
Venusia a un tercero fuera del grupo, por lo que en los estados financieros consolidados del
presente ejercicio ya no se integran los activos y pasivos proporcionales de esta sociedad (entre
otros el inmovilizado correspondiente a la planta solar).

Adicionalmente y en consecuencia, al haberse vendido la participacion en Venusia y ya no
formar parte del perimetro de consolidacién, Solaria ha revertido el ajuste de consolidacion
realizado en el ejercicio 2010, en relacion con la venta del proyecto llave en mano (existencias)
Y, por tanto, a registrar como ingreso ordinario el 50 % que se encontraba pendiente de
incorporar en la cuenta de pérdidas y ganancias, asf como su margen correspondiente.

1.1.4  Informacion adicional con relacién al riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y
valores negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de
facilidades de crédito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. El
grupo basa sus posiciones de liquidez en la rotacion de sus activos que le dan una importante
entrada de liquidez, asi como en la potencial emisién de deuda en el mercado.

.15 Explicacién de la variacién de los activos por impuesto diferido y su relacién con el gasto por
impuesto de la sociedad recogido en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La variacion de la cifra de activo por impuesto diferido en el ejercicio 2013 asciende a 3M€
(7.6ME€ reportado a cierre de ejercicio 2013 y 10.6ME€ reportados a cierre de 2012). Esta
variacion se debe a la reversion del crédito fiscal registrado por la sociedad en 2012.

1.2 Informe de gestién intermedio mas completo

Adjunto a este documento se envia Informe de gestion con modificaciones e informacion
adicional.

1.3 Indicar en qué estado se encuentran a fecha actual cada uno de los planes puestos en marcha
por el grupo.
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Todos los planes puestos en marcha por la sociedad estdn en una fase de negociacion y con
perspectivas positivas. El estado de estas negociaciones es bastante avanzado y se podra producir
confirmaciones en las proximas semanas, incluso alguno de ellos dentro del propio mes de abril.
En el momento que se firme cada operacion se informara puntual y detalladamente al mercado.

2. Revision de cifras de las distintas tablas de la Informacién financiera.

Respecto a la diferencia entre los importes reflejados en la tabla V.15 Tabla 2 que refleja como
ingresos ordinarios del periodo actual 6.1ME€ frente a los 39.6M€ que se reportan como cifra de
negocio, hemos de aclarar que existe un error en el reporte de las cifras del periodo actual, ya que
se han considerado para el mismo Gnicamente las del periodo H2 2013,

Las cifras correctas que corresponderian al periodo actual serian:

11.747
oam N 1428
|_23.431]

Respecto al descuadre relativo a los instrumentos financieros por naturaleza, entendemos que se
refieren a la tabla 1V.14 del punto IV Informacion financiera seleccionada, y no al IV.15 que
mencionan el su escrito, pues este Gltimo se refiere a la distribucién de cifra de negocios e ingresos
ordinarios.

Con relacion a esto, adjuntamos detalle de la clasificacion correcta de los pasivos financieros por
naturaleza y categoria, que seria como sigue:
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PERIODO ACTUAL
Pasivos financieros |  Otros pasivos . ; ;
PASIVOS FINANCIEROS : 2 p Débitos y partidas a|  Derivados de
NATURALEZA/CATEGORIAS el | SbamROsVe g cobertura
negociar con ambios en P&G
Deudas con entidades de credito 13.188
Obligaciones y otros valores negociables
Derivados
Otros pasivos financieros
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no corrientes 0 0 13.188 0f
Deudas con entidades de credito 451 21.665
|Obligaciones y otros valores negociables
Derivados 592
Otros pasivos financieros 12
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros corrientes 0 451 21.676 592
TOTAL INDIVIDUAL 0 451 34.864 592
PERIODO ACTUAL
Pasivos financieros |  Otros pasivos g ; ;
PASIVOS FINANCIEROS : ; ; Débitos y partidas a|  Derivados de
NATURALEZA/CATEGORIAS asnibipay. | doanskres . YR pagar cobertura
negociar con ambios en P&G|

Deudas con entidades de credito 104.484
Obligaciones y otros valores negociables
Derivados 4.484
Otros pasivos financieros
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no corrientes 0 0 104.484 4.484
Deudas con entidades de credito 451 26.482
Obligaciones y otros valores negociables
Derivados 592
Otros pasivos financieros 14.513
Deudas a corto plazo / Pasivoes financieros corrientes 0 451 40.995 592
TOTAL CONSOLIDADO 0 451 145.479 5.076
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Confiando que la informacién suministrada resuelva las cuestiones planteadas,

Les saluda atentamente,

En Madrid, a 21 de abril de 2014

Diréctor Gieneral \\ /
olaria Engrgia y io Ambiente, S.A.
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Informacién Financiera Intermedia Consolidada

2013

Evolucién negocio

El Grupo Solaria (en adelante, también el Grupo) ha obtenido unas Ventas netas de 39.568 miles de euros
durante el afio 2013. El Resultado neto presenta una pérdida de 76.613 miles de euros, después de la
inclusion de provisiones y deterioros por valor de 58.201 miles de euros que atienden fundamentalmente a las
provisiones por medidas regulatorias pasadas y a provision por las fabricas que dejan a la compafiia en una
situacién muy favorable para los ejercicios del afio 2014 y posteriores.

El Grupo Solaria esta demostrando una adaptacién y posicionamiento ganado en el sector de las energias
renovables y particularmente en el de la tecnologia de la solar fotovoltaica, convirtiéndose en uno de los
grandes especialistas a nivel mundial. Las cifras y la evolucién de este sector lo estan convirtiendo cada dia en
mas protagonista dentro del mix energético de casi todas las areas geograficas a nivel mundial y con mucha
diferencia la tecnologia que esta teniendo mayor desarrollo y expectativas de crecimiento. La constante
presencia del Grupo Solaria en los paises con una implantacién estable de las energias renovables asi como
la presencia en las nuevas areas geograficas donde se esta apostando por una decidida implantacién por
parte de los gobiernos correspondiente (América Latina, Oriente Proximo, Africa del Norte), demuestran que la
estrategia de posicionamiento del grupo a nivel mundial es exitosa y que las perspectivas de crecimiento no
siguen mas que confirmandose e incluso mejorandose debido a la mejoria en la economia a nivel mundial.

El grupo Solaria ha demostrado durante varias etapas una adaptacién a los nuevos retos que se iban
presentando (cambios regulatorios, aparicion de nuevos paises con programas inmediatos de implantacion de
la energia fotovoltaica,...) y el plan estratégico del grupo esta sirviendo para utilizando toda la experiencia y los
conocimientos acumulados poder implantarse y generar negocio en otras zonas asi como posicionarse en los
puntos de la cadena de valor donde mas beneficios y expectativas de crecimientos existen. Se estan
cumpliendo los objetivos de desarrollo de un programa ambicioso de pipeline de proyectos fotovoltaicos en
diferentes y seleccionadas zonas geogréficas a nivel mundial.

Para ello se continua con el plan de rotacion de activos en la zona europea que esta siendo muy beneficiado
por la mejoria en la situacién econémica asi como la publicacion por parte de la autoridades reglamentarias del
marco regulatorio que proporciona un escenario mucho mas atractivo de inversion, lo cual ofrece unas
expectativas a corto plazo que permitird resolver los problemas arrastrados durante la época anterior y poder
afrontar el programa estratégico.

El grupo Solaria continua convirtiéndose en una compafiia adaptada a las necesidades y competitividad del
mercado de forma que sus costes estructurales son continuamente revisados basculando costes fijos por
costes variables de forma que el beneficio de la compafiia es la suma de los beneficios de cada uno de los
proyectos en los que se embarca la compafiia al no estar acumulando costes no asignados directamente a
proyectos y tener una politica estricta de rentabilidad minima para cada proyecto.



V

Solaria

2013 2012 % DESV.

ModulosFv 2363 o733l 76%
Provectos | 11.747]8 o 100%
oem N 14l 1101 30%
owas __§  soof 101l 67%

En miles de Euros

Ventas por Negocio 2013

Ingenieria
y Otros
2%

Madulos
FV 6%

Proyectos
30%

0&M 4%

Ventas por Negocio 2012

Ingenieria
y Otros
0%

O&M 3%




Solaria

Para el desarrollo de los proyectos mencionados, y dentro del programa de implantacion en las diferentes
areas, cabe destacar para America Latina: Brasil, Urugay, El Salvador, Mexico, Trinidad y Tobago; para
Africa: Argelia, Marruecos, Kenia; para Oriente Medio: Arabia, Libia.

El creciente interés en determinadas zonas geograficas se debe a las necesidades energéticas que soporten y
relancen las economias en crecimientos de esos estados emergentes, de forma que los gobiernos apuestan
por invertir a corto plazo en programas de generacién de energia que ayuden y posibiliten inversiones del
exterior, para lo cual la tecnologia fotovoltaica se demuestra la mas adecuada debido a su facil implantacién
asi como la que necesita un menor tiempo de ejecucion de los proyectos.

Hay que destacar el apoyo a los proyectos de generacion energética que estan llevando a cabo instituciones
internacionales (principalmente financieras) y que estan aprobando instrumentos financieros con condiciones
muy favorables y que estan haciendo realidad el desarrollo de muchos proyectos en los cuales el Grupo
Solaria se demuestra un gran especialista reconocido en el sector solar fotovoltaica por ser de los pocos
dedicados exclusivamente a este tipo de energia y que han sabido adaptarse dando valor a los proyectos en
los que se embarcaba.

Existe una linea de negocio en la Grupo Solaria estan apostando y se trata de la posibilidad de comprar
directamente energia en lugar de adquirirla a la red, de forma que por un lado se aprovechan del color verde
de nuestra energia por ser renovable y no contaminante, y por otro lado se pueden obtener ahorros en costes
de explotacion. Este hecho esti haciendo aflorar una nueva situacion de interés por parte de los grandes
grupos eléctricos a nivel mundial, dado que para no ver reducido su consumo ofreceran este tipo de energia a
sus consumidores de forma que su cuenta de resultados no se vea afectada por la rotaciébn en el mix
energético.

En estos proyectos e aprovecha el gran potencial de la tecnologia fotovoltaica (rapidez de construccion y
competitividad en costes aprovechando una legislacion muy favorable para el autoconsumo). Se estan
llevando a cabo negociaciones de acuerdos bilaterales de disefo, construccion y ejecuciéon (aportacion del
Grupo), unido a una distribucion de la energia fotovoltaica por los consumidores abonados a las citadas
compaifiias eléctricas. Estos acuerdos ofreceran formulas de autoconsumo donde el consumidor se pueda
beneficiar de un ahorro por generar su propia energia, y ser asimismo deducida de su factura eléctrica, de
modo que vendra integrado dentro de un paquete financiero ya creado por acuerdos de precios con entidades
financieras.

Dentro de la politica mencionada de reduccion de costes otro hito importante es la reduccién de costes fijos en
el area industrial a través de un expendiente de regulacion sobre la mano de obra y que le permitira que la
rentabilidad de este area solo dependa de la rentabilidad de cada proyecto sin ver lastrados los resultados a la
compaifiia si se sigue la politica de seleccionar los proyectos con margenes positivos.

Debido a que el plan de rotacion de activos no ha tenido durante el ejercicio 2013 los resultados esperados la
situacion de estrés financiero y de tesoreria de la compafiia se ha visto incrementado para lo cual el Grupo ha
puesto en marcha un serie de planes que estan en vias de negociacién y que proporcionaran una plataforma
financiera para la situacién a corto plazo y para los proyectos fotovoltaicos en desarrollo.. Estos planes
tendrian cuatro principales lineas que se resumen en aumento de financiacién de activos fotovoltaicos, venta
de algunos de los activos para los cuales ha habido ofertas firmes, instrumentos de concesién de deuda sobre
el equity disponible en los activos fotovoltaicos, firmas de acuerdo de anticipo sobre lineas de equity.
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Cuenta de Resultados anual de 2013

2012 Variacién Variacion
Datos en MILES DE EUROS (K€) absoluta relativa

Ventas netas 39.568 35.074 4.493 13%
Coste de Ventas (29.964) (11.558) (18.407) 159%
MARGEN BRUTO | 9603 23517 (13.913)
Otros ingresos explotacion 34 326 (292) -90%
Gastos de personal (9.721) (12.210) 2.489 -20%
Otros gastos explotacion (9.627) (10.943) 1.316 -12%
Provisiones (44.266) (6.228) (38.038) 100%
EBITDA (53.977)  (5.538) (48.439) 875%
Amortizacidn (10.554) (11.189) -6%
EBIT (64.531) (16.727) (47 804) 286%
Resultado financiero (9.021) (9.165) -2%
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTO (73.551)ll (25.892)| (47 660) 184%
Impuestos (3.061) 1.707 (4.768) -279%

BENEFICIO NETO (76.613) (24.185) (52.427) 217%

En el entorno econdmico de estancamiento y crisis global, los distintos programas de contencion y
optimizacién de costes han permitido al Grupo Solaria reducir el volumen de gastos de explotacion (gastos de
personal y otros gastos) Dichos programas forman parte de otra linea estratégica del Grupo que consiste en la
contraccion de costes fijos para evitarse problemas en las transiciones entre las épocas de menor demanda a
nivel coyuntural y aquellas otras de mayor demanda o condiciones éptimas. Los ajustes de costes laborales
estan permitiendo una competitividad muy valiosa a la hora de enfrentarse a fuertes competidores en
proyectos a nivel internacional.
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Balance de Situaciéon

Variacion Variacion
Datos en miles de euros 30/06/2013 31/12/2013 Relativa Absoluta

Activo no corriente 218.552 186.859 -31.693

Inmovilizado intangible 1.120 1.189 6% 69
Inmovilizado material 209.392 183.358 -12% -26.034
Activos porimpuesto diferido 5.398 1.376 -75% -4.022
Activos financieros no corrientes 2.642 936 -65% -1.706
Existencias 39.089 9.221 -76% -29.868
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 19.551 7.160 -63% -12.391
Activos financieros corrientes 1.832 1.854 1% 22
Otros activos corrientes 20 1.557 7687% 1.537

8.414 12.771 52% 4.357

287.458 219.420 -68.038

94.626 22.744 -71.882

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTAL ACTIVO

Patrimonio neto

Fondos Propios 101.443 27.227 -73% -74.216
Ajustes por cambio de valor -6.817 -4.483 -34% 2.334
Provisiones no corrientes 1.828 7.483 309% 5.655
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 114.311 104.484 -9% -9.827
Subvenciones 2.777 2.692 -3% -85
Pasivos financieros corrientes 33.005 42.038 27% 9.033
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 39.949 38.256 -4% -1.693
Otros pasivos corrientes 962 1.723 79% 761

TOTAL PASIVO 287.453 219.420 -68.038

Acciones propias

Al 31 de diciembre de 2013 (al igual que al 30 de junio de 2013), la sociedad dominante Solaria Energia y
Medio Ambiente, S.A. dispone de un total de 1.477.483 acciones.

(6]
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Evolucién prevista del Grupo Solaria

El Grupo continda teniendo como objetivo estratégico su posicionamiento y consolidacion como empresa de
referencia en el mercado de la energia solar nacional e internacional.

Los principales objetivos marcados por el Grupo son:

o Fuerte desarrollo de proyectos llave en mano de plantas solares, participando en todo el proceso
de gestién, desde la obtencién de licencias hasta la puesta en marcha de las plantas solares.

o Continuar con la expansion internacional del Grupo comentada anteriormente.

o Promocionar la linea de negocio de proyectos llave en mano mediante la Operacion y
Mantenimiento de plantas solares, tanto propias como de terceros.

Principales riesgos percibidos

Riesgo de mercado

El parén en la demanda nacional causado por los cambios regulatorios han motivado un descenso de la
actividad que ha afectado a la venta externa de modulos fotovoltaicos y al desarrollo de nuevos proyectos
Llave en Mano.

El recorte de tarifas para plantas en suelo y la mayor dificultad para obtener financiacién puede mantener la
incertidumbre temporalmente sobre la recuperacién de la demanda.

El proceso de internacionalizaciéon de Solaria esta logrando evitar la dependencia del mercado europeo donde
las capacidades de generacion de los paises son actualmente suficientes dada la contraccién que estan
sufriendo en sus economias. Sin embargo, en paises emergentes existe una gran demanda de consumo lo
que, unido a buenos ratios de su actividad econémica, hace ver que existe en ellos la necesidad de centrales
generadoras de energia para dar cobertura a su potencial demanda. En esta situacidn, la energia fotovoltaica
se convierte en una alternativa muy competitiva que la sitta en los rangos de precio mas rentables dentro del
abanico de tecnologias disponibles, sobre todo en areas geograficas con alto nivel de radiacion solar como
Brasil, Norte de Africa, Méjico o Caribe.

Riesgo de liquidez

En un escenario complejo como es el actual, caracterizado por la escasez de liquidez y un encarecimiento de
la misma, el Grupo asegura su solvencia y flexibilidad mediante préstamos a largo plazo y tesoreria disponible.

El Grupo dispone de financiacion suficiente para hacer frente a todas sus obligaciones.

Gestion del capital

Existen unos objetivos en la gestion del capital focalizados en salvaguardar el crecimiento sostenible,
proporcionar un rendimiento adecuado a los accionistas y mantener una optimizacion en la estructura del
capital.

El Grupo no esta sometido a criterios rigidos de gestion de capital, pudiendo permitirse, dada su solidez
financiera, la adopcion en cada momento de la solucidbn mas adecuada para una gestion 6ptima.

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo
riesgo de tipo de cambio, riesgo de precios y riesgo de tipo de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.
El programa de gestiéon del riesgo global se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
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minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo, la cual emplea derivados
para cubrir los riesgos de tipo de cambio y de tipo de interés.

La gestion del riesgo esta controlada por el departamento financiero de la sociedad dominante. Este
departamento identifica, evalla y cubre los riesgos financieros en colaboracién con las unidades operativas del
Grupo.

Riesgos relacionados con instrumentos financieros
a) Riesgo de mercado

i) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, estid expuesto a riesgos de tipo de cambio por
operaciones con divisas, especialmente el ddlar americano. El riesgo de tipo de cambio surge de
transacciones comerciales, fundamentalmente derivadas de la compra de maquinaria y materias primas en el
extranjero.

La direccidn financiera ha establecido procedimientos que obligan a cubrir el riesgo de tipo de cambio en todas
las operaciones realizadas por el Grupo en moneda distinta del euro con vencimiento superior a 30 dias,
siempre y cuando las condiciones de mercado existentes en el momento de la operacion asi lo recomienden.

La divisa diferente del euro en que principalmente opera el Grupo es el délar americano.

i) Riesgo de precio

El Grupo esta expuesto al riesgo del precio de mercado de las materias primas. La direccion gestiona este
riesgo teniendo en cuenta las condiciones de mercado en el momento en que se realiza la transaccion,
mediante la firma de contratos con precio cerrado.

iii)Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

Como el Grupo no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de efectivo de las
actividades de explotacién son bastante independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de
mercado.

El riesgo de tipo de interés surge de las deudas con entidades de crédito a largo plazo. Las deudas con
entidades de crédito a tipos variables exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de los flujos de efectivo.
La politica del Grupo consiste en cubrir mediante la contratacion de derivados el riesgo de tipo de interés de
aquellos préstamos que se referencian a un tipo de interés variable. Todas las deudas con entidades de
crédito del Grupo a tipo de interés variable estaban denominadas en euros.

El Grupo gestiona el riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo cuando las condiciones del acuerdo asi
lo aconsejan, mediante permutas de tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen el
efecto econémico de convertir los recursos ajenos con tipos de interés variable en interés fijo.

La sensibilidad del resultado del Grupo a una variaciéon positiva o negativa de 10 puntos basicos en los tipos
de interés no es significativa.
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b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes al efectivo, instrumentos financieros derivados y
depositos con bancos e instituciones financieras, asi como de clientes, incluyendo cuentas a cobrar pendientes
y transacciones comprometidas. En relacion con los bancos e instituciones financieras, Unicamente se
realizan operaciones con entidades con una alta calidad reconocida y teniendo en cuenta la experiencia
pasada y otros factores. En los casos en que no se ha realizado una calificacion independiente de los clientes
sobre su calidad crediticia, el departamento financiero evalla la misma, teniendo en cuenta la posicién
financiera del cliente, la experiencia pasada y otros factores. El Grupo no tiene por politica conceder créditos a
largo plazo a sus clientes, salvo en casos y circunstancias muy excepcionales.

¢) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el caracter dinamico de los
negocios subyacentes, el departamento financiero del Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la
financiacion mediante la disponibilidad de lineas de crédito comprometidas.

La direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez del Grupo en funcién de los
flujos de efectivo esperados.

Informacién relativa a partes vinculadas

A lo largo del ejercicio 2013, las operaciones mas significativas relativas a las sociedades del Grupo Solaria es
como sigue:

En el ejercicio 2013, el Fondo Solaria Aleph, F.C.R. ha vendido la participacion financiera en Venusia S. r.l. a
un tercero. EI margen obtenido por la operacién ha sido de 2M€.

Por otro lado, el Grupo Solaria ha tomado participacién del 100% del accionariado en dos sociedades ubicadas
en el Reino Unido, MPS Kent Limited y Stantway Solar Farm Ltd. En ambos casos se trata de sociedades cuyo
objetivo es el desarrollo de sendos proyectos fotovoltaicos.

Adicionalmente, indicamos que, a 31 de Diciembre de 2013, el Grupo Solaria comprende las siguientes
sociedades:

Filiales participadas directamente al 100%:

Planta Solar Puertollano 3, S.L.U., Planta Solar Puertollano 4, S.L.U., Planta Solar Puertollano 5, S.L.U.,
Planta Solar Puertollano 7, S.L.U., Planta Solar Puertollano 8, S.L.U., Planta Solar Puertollano 9, S.L.U.,
Planta Solar Puertollano 10, S.L.U., Planta FV 1, S.L.U., Planta FV 2, S.L.U., Planta FV 3, S.L.U, Planta FV 4,
S.L.U., Planta FV 5, S.L.U., Planta FV 6, S.L.U., Planta FV 7, S.L.U., Planta FV 8, S.L.U., Planta FV 9, S.L.U.,
Planta FV 10, S.L.U,, Planta FV 11, S.L.U., Planta FV 12, S.L.U., Planta FV 13, S.L.U., Planta FV 14, S.L.U.,
Planta FV 15, S.L.U., Planta FV 16, S.L.U., Planta FV 17, S.L.U., Planta FV 18, S.L.U., Solaria Energia
Generacion Renovable S.L.U., Solaria Energia Proyectos Internacionales S.L.U., Solaria Italia S.R.L, Solaria
France S.A.S. y Solaria Deutschland GmbH, MSP Kent Limited, Stantway Solar Farm Limited.
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Filiales participadas indirectamente al 100%:

Globasol Villanueva 1, S.L., Planta Solar Puertollano 6, S.L.U., Sudero S.R.O., L-Contact Cej S.R.O., Marche
Energia, S.r.l., Sarener, S.L., y Ollastra Energia, S.r.l.

Filiales participadas directamente al 50%:

Solaria Aleph Generacion FCR, Elassona Solar Energia LLC y Solaria Brasil-Comercializacao Fornecimento
Productos e Solucoes Energeticas Ltda.

Filiales participadas indirectamente al 50%:

Serre UTA, S.r.l, Solar One, S.r.l., y Energia, S.r.l.





