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Comisién Nacional
del Mercado de Valores
REGISTRO DE ENTRADA
N° 2014117911 307092014 11:58

IO

Madrid, 29 de septiembre de 2014.

Comision Nacional del Mercado de Valores
Direccidén General de Mercados

Edison, 4

28006 Madrid

Sefores:

El pasado 12 de septiembre se envié una primera respuesta a su escrito registro de salida
2014115020 enviado por ustedes con fecha 22 de agosto de 2014 y ahora que se vuelve a
enviar para ampliar su contenido con aclaraciones adicionales tal y como nos han indicado:

1.1 Detalle las condiciones de la opcion otorgada por los bancos para la cesién de la
participacion en IER (plazo fijado para su ejercicio.. )

Las condiciones de la Opcion de Venta otorgada por las entidades financieras sobre la
participacion que una de las filiales de INYPSA mantiene en el IER, por la cual los
concedentes, en este caso las entidades financieras, se obligan a comprar en proporcion a su
respectiva participacion en el importe total conjunto son las siguientes;

» Precio a abonar por parte de los concedentes en caso de ejercer la Opcién de Venta
sera de 13.281.790, 71 euros.

El pago del precio del ejercicio de la Opcién de Venta sera satisfecho en el momento de
la formalizacién de la compraventa del IER Unica y exclusivamente mediante la dacién
en pago al Optante (compaiiia) de los concedentes (entidades financieras) de los
derechos de crédito de su titularidad derivados de uno de los tramos de la refinanciacién
firmada el pasado 3 de junio 2014.

Por otro lado, la Opcién de Venta solo podra ser ejercitada por la compaiiia de una sola
vez y por la totalidad de la Participacion en IER y durante el plazo sefialado
posteriormente.

» Plazo de la opcién de venta: La sociedad podra ejercitar dicha opcién en los quince
dias siguientes desde el momento en que se cumplan los dos afios desde la firma del
contrato, es decir, desde el 03 de junio de 2016.
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Es importante destacar en este punto, que la venta de las participaciones del IER a la filial de
INYPSA se realiza de forma previa a la firma de la refinanciaciéon con las entidades financieras

que tuvo lugar el pasado 2 de Junio de 2014.

1.2 Explique el impacto contable del acuerdo de la reestructuracién bancaria y de la
transferencia de las participaciones del IER a su filial 12T en los estados financieros individuales
y consolidados al 30 de Junio de 2014, detallando los epigrafes de balance y de las cuentas de
resultados afectados.

El impacto contable que suponen las operaciones antes sefialadas en el balance y la cuenta de
resultados individual y consolidado, son los siguientes;

» Por la venta de la participacién que INYPSA mantenia en el IER a su filial 12T:
o Balance individual de la sociedad
= Acfivo

Dentro del Activo se incrementa la cifra de deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar dentro del Activo Corriente en 13,0 MM de euros
correspondiente al valor neto de la cifra por la que se ha vendido la participacion.
Dado que la Sociedad estima que la venta de las participaciones se producira a
lo largo del ejercicio 2015, ya que se ha contratado a la empresa Grant Thornton
para la busqueda de un comprador, se presenta dentro del activo corriente.

Por otro lado, dentro del Activo No Corriente se reduce en 1,0 MM de euros la
partida de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo,
como consecuencia de la baja de la participacion de INYPSA en el IER.

= Pasivo

Se incrementa el resultado del ejercicio en 12,0 MM de euros, como
consecuencia de la diferencia de valor entre la cifra de venta, valor aceptado por
las entidades bancarias en su opcidn de venta otorgada a la Compafiia (13 MM)
inferior en cualquier caso al resultante de la valoracién realizada por los expertos
independientes asignados por las entidades financieras de la sociedad en el
proceso de refinanciacion (17,4 MM), y el valor en libros existente hasta la fecha
de la venta.

Consecuencia del incremento resultante en el resultado del ejercicio, se aumenta
la cifra del Patrimonio Neto de la sociedad.

o Cuenta de resultados individual de INYPSA
Tal y como se ha indicado anteriormente, el resultado del ejercicio se incrementa

en 12,0 MM de euros, como consecuencia de la diferencia de valor entre la cifra
de venta y el valor en libros existente hasta la fecha de la venta.
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Esta partida se encuentra incluida dentro de la partida de Ingresos Financieros,
justo por debajo de la cifra del Resultado de Explotacion

La operacién de venta de la participacidén dentro del IER entre sociedades del GRUPO
no tiene reflejo ni en la cuenta de resultados ni en el balance consolidado del GRUPO
Inypsa, al tener que aplicar las eliminaciones correspondientes entre sociedades del
mismo grupo.

» Por la refinanciacion firmada con el pool bancario de la sociedad por importe total de
18,088 MM de euros

o Balance individual de la sociedad
= Activo
No tiene ningun reflejo.
" Pasivo

El valor total de deuda que al cierre del ejercicio se encontrada en el Pasivo
Corriente se traslada al Pasivo no corriente, mejorando de esta forma el fondo
de maniobra de la compaifiia.

Por otro lado, hay que tener en cuenta que dentro del proceso de refinanciacion
una parte representativa del total de la deuda existente pasa a convertirse en
Préstamo Participativo de la sociedad. Dicho importe, se encuentra dentro del
Pasivo no Corriente de la sociedad, aunque bajo un epigrafe diferente del resto
de la deuda.

Dentro del Pasivo no Corriente, la cuantia de la deuda no incluida como
préstamos participativos, es decir 15,588 MM de euros, se encuentra dentro de
dos epigrafes diferenciados;

e Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores
negociables: 7,668 MM de euros
o Otros pasivos financieros: 7,920 MM euros

Este reparto entre los dos epigrafes anteriores, viene como consecuencia de la
operacidn realizada por una entidad externa con varias entidades de crédito de
las que habian firmado el acuerdo de refinanciacion, por el cual ha comprado su
posicion frente a INYPSA, manteniendo las mismas condiciones firmadas en el
acuerdo de refinanciacion con INYPSA del pasado mes de Junio.
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o Cuenta de resultados individual de INYPSA
No tiene ningun reflejo.

A nivel consolidado, el impacto de la operacién, tanto en el balance como en la cuenta
de resultados, es el mismo que a nivel individual.

1.3 Detalle de las condiciones acordadas con su filial 12T para la transferencia de las
participaciones del IER (fecha prevista de cobro ....)

Las condiciones estipuladas dentro del contrato firmado entre INYPSA vy su filial 12T para la
venta de la participacidn que la misma mantenia en la sociedad Instituto de Energias
Renovables (IER), son exactamente las mismas que INYPSA ha pactado con las entidades
financieras en el contrato de refinanciacion de la deuda bancaria de la sociedad firmado el
pasado 6 de Junio de 2014, y estas son las siguientes;

e Precio de venta; 13.281.790,71 euros, pagadero mediante la cesion de créditos que se
extinguiran por confusién.
¢ Plazo maximo para el abono del precio pactado; 2 afios

1.4 Seriale los juicios realizados por los administradores para concluir que se habian transferido
todos los riesgos y beneficios en la venta, asi como los efectuados en relacién a la
recuperabilidad de la cuenta a cobrar

Al aprobar los términos de la refinanciacion acordada con los Bancos, los administradores
juzgaron que el otorgamiento por parte de las entidades financieras a la Compaiiia del grupo
de una opcién de venta recayente sobre la participaciéon en |ER, ejercitable a su libre voluntad,
sin condicionante alguno, suponia la certeza absoluta de poder realizar la operacién y la
seguridad absoluta de la percepcién de su precio -que esta determinado sin posibilidad de
alteracion- mediante la cesidn en pago de créditos de las entidades contra la sociedad, esto es
con extincion de pasivo exigible en ese importe. Se considerd, pues, que no subsistia riesgo
alguno, y que la recuperabilidad de la cuenta a cobrar no presentaba incertidumbre alguna.

2.1 Indique las medidas previstas para subsanar el desequilibrio patrimonial.

Con el objetivo de analizar y determinar si del analisis del balance individual de Inypsa al 30 de
Junio de 2014 se desprende que la compariia se encontraba en causa de disolucion como
consecuencia de que su patrimonio neto es inferior a la mitad del capital social de la compaiiia,
indicamos que se debe de tener en cuenta para realizar dicho calculo los préstamos
participativos que a tal fecha la compaiiia tiene concedidos. En este sentido, INYPSA tiene
constituidos préstamos participativos por un importe global de 3.159 MM de euros, lo que
sumados a los 4.108 MM de euros que tenemos como cuantia de Patrimonio Neto, nos arroja
una cifra superior al 50% del capital de la sociedad.

Teniendo en cuenta lo anterior, la compafiia no se encuentra en causa de disoluciéon conforme
al articulo 363 de Ley de Sociedades de Capital
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Por otro lado, debemos de indicar que los 3.159 MM de euros correspondientes a la cifra total
de los Préstamos Participativos, se han incluido en la IPP enviada el pasado mes de Agosto
dentro el Pasivo No Corriente del Balance, en la partida de Otros Pasivos no Corrientes.

3.1 Facilite el calendario detallado por tipo de obligacion de los pagos a efectuar por la entidad
y su grupo para cancelar los pasivos que vencen a corto plazo, indicando como minimo los
siguientes plazos: 1 a 3 meses, 3 a 6 meses, y 6 meses a 1 afio. Adicionalmente, y para los
plazos anteriores, detallen los recursos financieros de los que disponen o puede disponer la
entidad para poder atender a los vencimientos de los distintos pasivos.

Los pagos a efectuar para la cancelacion de los pasivos existentes a fecha de 30 de Junio de

2014 atendiendo al vencimiento solicitado responden al siguiente cuadro:

3 meses 6 meses 9 meses 1 aio

Pasivos Vencid
astvos Tencidos  Juliold-Septiembre'td  Octubreid Diciembre’1d  EneroisMarzot  Abrit5Junio'15

Inypsa
PasivosDeudas Financleros

¥ " 225 181 LH] e
Deuds Rafnsrsads - . 2 ] *
tarered davda retoantada . 8 8 # £
Qbra dauda fharewra & =
Intarazas oira dauds hoaraars - . s .
Praatanas 3obvadeanadn i 13 (5] GH 3
Pasivos/Deudas Comerclales 320 1,749 1,954
PasivosDeudas Adminlstraclones Publicas ] 523 403
Pasivos/Deudss con Personal 481 £ 47
Pasivos/Deudas socledades vinculadas . ' T
Consolidado 4,391 2,978 EALE] 400 e
Pasivos Financieros " 515 154 480 19
Davda Refnantada 1 ' - :
areaa devds tefisicads b £ £
Otrs deuds fnsaziets i - ¥
Irtare ey oifa dauds fnansara 15 - &5
Prestaron sedvencionados 17 13 [E1 £ Bl
Pasivos/Deudas Comerciales 3849 1860 2089
Pasivay/Deudas Admlnlstraciones Poblicas i L 405
Pasivoy/Deudas con Personal 481 4 188
Pasivos/Deudas socledades vinculadas ' ' v '

Al respecto de los recursos de los que dispone la compariia para hacer frente a sus deudas
en el corto plazo, los detallamos a continuacion:

Pendiente de cobro:

El pendiente de cobro a 30 de junio de 2014 a nivel individual y consolidado, se
desglosa segun el siguiente cuadro:

Pendiente de cobro

€
30/06/2014
Inypsa 344039700
Consolidado 4,994 379 00

Tesoreria disponible:

La tesoreria disponible a nivel consolidado a fecha de 30 de junio de 2014
asciende a 3.229.481 euros.
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e |mposiciones a c/p

La cifra de imposiciones a c/p a nivel consolidado a fecha de 30 de junio de 2014
asciende a 231.517 euros.

e Trabajos realizados pendientes de facturar en relacién con los contratos en
proceso de ejecucién a 30 de Junio de 2014 son:

Trabajos en curso

~__pendientes de facturar

nypsa 3.781.358,00

Consolidado 903.495,00

Por otro lado, la compaiiia ha venido realizando una serie de medidas en los Ultimos
meses que le han permitido reducir las exigencias de circulante y de esta forma reducir
las tensiones de tesoreria como consecuencia de la ejecucion de los proyectos en curso
y de las inversiones que se viene realizando desde el pasado ejercicio como
consecuencia del desarrollo de negocio exterior a través del establecimiento en nuevos

mercados. Las medidas son las siguientes;

» Para poder cancelar o reestructurar la deuda que la compafiia tenia con sus

acreedores comerciales, INYPSA inicio una seria de actuaciones encaminadas a
atender estas deudas, asi;

o La compaiiia realizo una permuta de acciones por deuda comercial de un
importante nimero de acreedores de la misma, a través del apoyo de uno
de sus accionistas de referencia. Este proceso finalizo el pasado 11 de
julio de 2014, con un importante éxito, al poder cancelar a través del
mismo deudas comerciales por un valor total de 686 mil euros.

Esta actuacion fue convenientemente informada por parte de la compafiia
a la CNMV el pasado 11 de julio de 2014, a través del Hecho Relevante
correspondiente.

o Negociacién con el resto de acreedores comerciales de la compafiia para
que a través de una quita del 50%, liquidar el total de las deudas que
INYPSA mantenia con ellos. Dicha propuesta ha sido realizada durante el
mes de Julio de 2014 a la totalidad de los proveedores comerciales, y
hasta la fecha se han cancelado cerca de 100 mil euros a través de este
método

» Por otro lado, y como complemento a todas las actuaciones realizadas por INYPSA

hasta la fecha, y en linea con lo establecido en el Plan de Viabilidad de la compaiiia
redactado en el segundo semestre del ejercicio 2013, como ya ha sido expuesto a las
Direcciones de Mercados Primarios y Secundarios de la CNMV, en las préximas fechas
va a lanzar una ampliacién de capital dineraria lo suficientemente importante para
poder relanzar el proceso de diversificacion y expansion internacional, asi como
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para poder atender alguno de los vencimientos a corto plazo indicados
anteriormente en el detalle de pasivos financieros.

Muy atentamente,

Valentin Estefanell Jara
Director General





