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- Nueva participación en la sociedad polaca Deltis Sp, Z.o.o. por importe de 1.513.526 euros, 
correspondiente al 51% de las participaciones sociales de dicha compañía. 

- Fersa Energías Renovables, S.A. 

Con fecha 9 de mayo de 2016 el Consejo de Administración de la Sociedad adoptó la decisión de 
formular una oferta pública de adquisición voluntaria sobre la totalidad de acciones emitidas de la 
sociedad cotizada Fersa Energías Renovables, S.A. (la "Oferta"), habiendo sido ratificada la 
decisión por la Junta Universal de Accionistas con fecha 19 de mayo de 2016. 

Con fecha 19 de mayo de 2016 la Sociedad remitió a la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
(CNMV) ei anuncio previo de la Oferta, habiendo procedido a la solicitud de autorización de la 
misma con fecha 8 de junio de 2016, que ha sido admitida a trámite por la CNMV con fecha 16 de 
junio de 2016. 

Con fecha 8 de agosto de 2016, la CNMV comunicó que el resultado de la oferta pública de 
adquisición sobre Fersa Energías Renovables, S.A. formulada por la Sociedad fue aceptada por el 
70,86% del capital social de la entidad. 

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad mantiene una participación en Fersa Energías Renovables, 
S.A. por un importe de 49.609.652 euros. 

- Videowave Inversiones, S.A., SICAV 

Valoración al 31 de diciembre de 2016 de las 513.695 acciones adquiridas por la Sociedad con 
fecha 24 de diciembre de 2013, y con un precio inicial de 5,27 euros por acción. Las acciones 
representativas del capital social de la SICAV están admitidas a negociación en el mercado 
alternativo Bursátil (MAB). 

-Fírefly Investments, S.A., SICAV 

Valoración al 31 de diciembre de 2016 de las 400.000 acciones adquiridas por la Sociedad con 
fecha 30 de mayo de 2014 y con un precio inicial de 6,13 euros por acción. Las acciones 
representativas del capital social de la SICAV están admitidas a negociación en el mercado 
alternativo Bursátil (MAB). 

- SNAIL Investment, S.A. SICAV 

Valoración al 31 de diciembre de 2016 de las 2.399.000 acciones de la Sociedad, adquiridas por la 
Sociedad en fecha 24 de noviembre de 2014 y con un precio inicial de 1 euro por acción. Las 
acciones representativas del capital social de la SICAV están admitidas a negociación en el 
mercado alternativo Bursátil (MAB). 

-AvantflyXXI SICAV, S.A. 

Valoración al 31 de diciembre de 2016 de las 239.999 acciones adquiridas por la Sociedad con 
fecha 26 de enero de 2015 y con un precio inicial de 10 euros por acción. Las acciones 
representativas del capital social de la SICAV están admitidas a negociación en el mercado 
alternativo Bursátil (MAB). 

De los importes reflejados en inversiones financieras en empresas del grupo y asociadas a largo 
plazo referentes a Snail Investments, S.A., SICAV, 245.000 títulos por un valor neto contable de 
244.509 euros al 31 de diciembre de 2016 están sujetos a garantía de un contrato de póliza 
especial para operaciones de extranjero que la Sociedad mantiene con una entidad financiera (la 
misma entidad gestora de las acciones de la sociedad objeto de prenda). 

Los créditos a largo y corto plazo con empresas del grupo corresponden principalmente a 
préstamos concedidos durante los ejercicios 2016 y 2015 a las sociedades del grupo Audax Italia, 
S.r.l., Excelsior Times, S.L., A-Dos Energía, S.L., Deltis Sp, Z.o.o., Audax Green, S.L., ADS Energy 
8.0, S.L. y Svendborg, PV VII, S.L. Dichos contratos de préstamo devengan un tipo de interés de 
mercado. 

Adícionalmente, Otros activos financieros del epígrafe Inversiones en empresas del grupo a corto 
plazo del activo corriente incluye el saldo mantenido en concepto de cuentas comentes con 
empresas del grupo. Estas operaciones devengan tipos de interés de mercado. 

Durante el ejercicio no se han percibido dividendos de sociedades del grupo. 
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(b) Participaciones en empresas del grupo 

La información relativa a las participaciones en empresas del grupo se presenta en el Anexo II. 

(i) Impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias 

El impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias registrado en las distintas participaciones, 
como consecuencia de dotaciones y de variaciones de valor liquidativo en las inversiones 
mantenidas, es como sigue: 

Euros 
Participación 2016 2015 

Videowave Inversiones, S.A., SICAV (257.612) (59.057) 
SNAIL Investment, S.A. SICAV 87.506 (115.223) 
Avantfly XXI SICAV, S.A 20.677 (46.905) 
Generación Iberia S.L - (81.612) 
Otros (2.860) 
Total (152.289) (302.797) 

(c) Inversiones financieras 

El detalle de las inversiones financieras es como sigue: 

Euros 
2016 2015 

No corriente Corriente No corriente Corriente 

No vinculadas 
Instrumentos de patrimonio 2.517 1.843.382 602.109 3,313.382 
.Créditos 75.000 - 75.000 1.500.000 
Valores representativos de 

deuda 70.004 - 70.004 28.745 
Intereses - 338 3.710 
Depósitos y fianzas 431.619 - 158.102 
Otros 1.445.000 310.970 1.494.945 12.505.970 

Total 2.024.140 2.154.690 2.400.160 17.351.807 

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el saldo de Instrumentos de Patrimonio corriente y no corriente 
incluye principalmente importes mantenidos en diferentes fondos de inversión con vencimiento a 
corto y largo plazo, respectivamente, por parte de la Sociedad. 

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, Otros activos financieros corresponde a depósitos 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. 
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(d) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

El detalle de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar es como sigue: 

Euros  
2016 2015 

Corriente Corriente 

Grupo 
Clientes 

No vinculadas 
Clientes 
Otros deudores 
Personal 
Otros créditos con las Administraciones Públicas 
Correcciones valorativas por deterioro 

4.238.043 

51.348.441 
652.054 
31.664 

820.528 
(6.437.187) 

1.813.816 

50.341.654 
158.575 
26.300 

247.782 
(5.666.219) 

Total 50.653.543 46.921.908 

(e) Deterioro del valor 

El análisis 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 es como 
sigue: 

Comente 
Saldo al 1 de enero de 2016 

Dotaciones 
Reversiones 
Eliminaciones contra el saldo contable 

Saldo al 31 de diciembre de 2016 

Corriente 
Saldo al 1 de enero de 2015 

Dotaciones 
Reversiones 

Saldo al 31 de diciembre de 2015 

Euros 
2016 

Clientes Total 

(5.666.219) (5.666.219) 

(1.993.164) (3.804.845) 
533.411 533.411 
688.785 2.500.466 

(6.437.187) (6.437.187) 

Euros 
2015 

Clientes Total 

(2.693.083) (2.693.083) 

(3.419.662) (3.419.662) 
446.526 446.527 

(5.666.219) (5.666.219) 

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2016 el epígrafe Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por 
operaciones comerciales incluye un importe de 1.812 miles de euros en concepto de dotaciones a la 
provisión relativa a los costes por compras de energía. 
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(12) Fondos Propios 

La composición y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el 
patrimonio neto. 

(a) Capital 

Tal como se indica en la nota 1, con fecha 8 de marzo de 2013 se formalizó la venta del total de 
participaciones de la Sociedad por parte de Orus Energía, S.L. a favor de Banana Phone, S.L. 

Con fecha 29 de abril de 2013, ei Socio Único acordó ampliar el capital social en 1.200 miles de 
euros, mediante la emisión y puesta en circulación de 1.200.000 nuevas participaciones ordinarias 
de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a la misma clase de las 
participaciones en circulación y con idéntico contenido de derechos y representadas por medio de 
títulos al portador. Las participaciones fueron suscritas Integramente por Eléctrica Nuriel, S.L. y 
Banana Phone, S.L, suscribiendo 600.000 participaciones cada una. 

A la fecha de la decisión de la ampliación de capital se desembolsó mediante aportación dlneraria 
el 100% del capital suscrito por un importe de 1.200 miles de euros. 

En fecha 23 de abril de 2014 la Sociedad modificó su forma jurídica a la de Sociedad Anónima, 
según lo indicado en la nota 1 de estas cuentas anuales. 

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el capital social de la Sociedad estaba representado por 
1.800.000 acciones, de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas. Todas las 

' acciones en que se divide el capital social son de la misma clase y confieren los mismos derechos 
a los socios. 

Las sociedades que participan directa o indirectamente en el capital social de la Sociedad en un 
porcentaje igual o superior al 10% al 31 de diciembre son las siguientes: 

2016 2015 
Porcentaje Porcentaje 

Número de de Número de de 
Sociedad acciones participación acciones participación 

Banana Phone, S.L. 1.200.000 67% 1.200.000 67% 
Eléctrica Nuriel, S.L. 600.000 33% 600.000 33% 

1.800.000 100% 1.800.000 100% 

No existen restricciones para la libre transmisibllidad de las mismas, excepto en lo que se refiere a 
las obligaciones establecidas en el folleto de emisión de bonos simples acordado por el Consejo de 
administración de la Sociedad, en su sesión celebrada el 16 de junio de 2014, al amparo del 
acuerdo Segundo de la Junta General de Accionistas de la misma fecha (ver Nota 14), y que limita 
los cambios de control fuera del ámbito de lo establecido en el articulo 42.1 del Código de 
Comercio, salvo autorización por acuerdo de ia Asamblea General de Bonistas adoptada conforme 
a lo previsto en el Articulo 8 del Reglamento del Sindicato de Bonistas. 

(b) Reservas 

. (i) Reserva legal 

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el artículo 274 de la Ley de Sociedades 
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del 
ejercicio se destinará a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. 

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no 
existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios 
futuros. 
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(i¡) Reserva de capitalización 

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (LIS), ha introducido 
como novedad la Reserva de Capitalización, beneficio fiscal aplicable a los contribuyentes 
que tributen al tipo de gravamen general previsto en la LIS, esto es el 25%, aunque de forma 
transitoria durante 2015 el tipo general fue del 28%. Se tendrá derecho a una reducción en la 
base imponible del 10% del incremento de sus fondos propios (sin tener en cuenta el 
resultado del ejercicio) con el limite del 10% de la base imponible, sujeto al mantenimiento de 
dicho incremento durante 5 años. En caso de que opere el referido limite, las cantidades 
pendientes podrán ser aplicadas en los 2 años inmediatos y sucesivos al cierre del periodo 
impositivo en que se haya generado el derecho a la reducción, respetando el mismo límite. En 
el ejercicio 2015, la Sociedad generó una reserva de capitalización de 1.098.947 euros. 

(iii) Reservas voluntarias 

Las reservas voluntarias son de libre disposición. Sin embargo, la distribución de dividendos 
se encuentra sujeta a lo establecido en el folleto de emisión de bonos simples acordado por el 
Consejo de administración de la Sociedad, en su sesión celebrada el 16 de junio de 2014, al 
amparo del acuerdo Segundo de la Junta general de Accionistas de la misma fecha (ver Nota 
14). 

(13) Pasivos Financieros por Categorías 

(a) Clasificación de los pasivos financieros por categorías 

La clasificación de los pasivos financieros por categorías y clases, asi como la comparación del 
valor razonable y el valor contable se muestra en el Anexo III. 

(14) Deudas Financieras y Acreedores Comerciales 

(a) Deudas 

- El detalle de las deudas es como sigue: 

2016 Euros 
No corriente Corriente 

No vinculadas 
Obligaciones no convertibles 21.000.000 -
Intereses - 513.187 
Deudas con entidades de crédito 41.144.500 18.009.938 
Fianzas y depósitos recibidos 189.786 -
Otros - 623.561 

Total 62.334.286 19.146.686 

2015 Euros 
No corriente Corriente 

No vinculadas 
Obligaciones no convertibles 21.000.000 -
Intereses - 513.188 
Deudas con entidades de crédito 27.423.146 4.800.862 
Fianzas y depósitos recibidos 147.814 -
Otros - 327.705 

Total 48.570.960 5.641.755 

El Consejo de administración de la Sociedad, en su sesión celebrada el 16 de junio de 2014, al 
amparo del acuerdo Segundo de la Junta general de Accionistas de la misma fecha, acordó realizar 
una emisión de bonos simples por importe nominal de veintiún millones de euros de valor nominal 
unitario totalmente desembolsados el 29 de julio de 2014, admitidos a incorporación al Mercado 
Alternativo de Renta Fija (MARF) a un tipo de interés nominal anual fijo del 5,75% hasta su 
vencimiento en 2019 y devolución de la totalidad del capital. 
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El importe incluido en el epígrafe de Obligaciones y otros valores negociables del pasivo no 
corriente al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recoge la deuda a satisfacer como consecuencia de 
dicha emisión de bonos. 

En fecha 18 de mayo de 2016 la Sociedad ha contratado tres préstamos con la entidad Banco 
Popular Español S.A., con vencimiento en el ejercicio 2021, por un importe total de 4.000 miles de 
euros, que devengan un tipo de interés de mercado. A 31 de diciembre de 2016, el saldo dispuesto 
de los mismos es de 3.564 miles de euros. 

Adicionalmente, durante el ejercicio 2016, la sociedad ha contratado un préstamo con la entidad 
.Targobank, S.A., con un vencimiento en el ejercicio 2017 por un importe total de 1.000 miles de 
euros, que se encuentran pendientes a 31 de diciembre de 2016. 

Asimismo, en fecha 8 de junio de 2016, y con el objetivo de financiar la adquisición de Fersa 
Energías Renovables, S.A. mencionada en la nota 11 de la presente memoria, la Sociedad ha 
contratado un crédito con la entidad CaixaBank S.A., 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 más un margen anual. A 31 de diciembre de 2016, el saldo pendiente del crédito asciende 
a 24.650 miles de euros. 

Paralelamente, en la misma fecha, la Sociedad ha suscrito con la misma entidad financiera un 
contrato de emisión de garantías y contragarantías en virtud del cual se concede a favor de la 
Sociedad una línea de garantías por un importe garantizado total de hasta 70.015.889 euros, para 
ser destinada a asegurar el cumplimiento, por parte de la Sociedad, de las obligaciones de pago 
previstas en la oferta pública de adquisición de valores representativos del capital social de Fersa 
Energías Renovables, S.A. A 31 de diciembre de 2016 y como consecuencia de la ejecución de la 
adquisición de Fersa Energías Renovables, S.A. estos contratos han sido cancelados, si bien las 
acciones adquiridas de esta sociedad quedan pignoradas a la devolución del crédito. 

El mencionado contrato de emisión de garantías lleva asociada una serie de ratios financieros de 
obligado cumplimiento por parte de la Sociedad. A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad no ha 
incurrido en incumplimiento de ninguno de ellos. 

(b) Acreedores Comerciales y Otras Cuentas a Pagar 

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagares como sigue: 

Euros 
2016 2015 

Corriente Corriente 

Grupo 
Proveedores 2.332.562 30.044 

No vinculadas 
Proveedores 
Acreedores 
Personal 
Administraciones Públicas por impuesto sobre 

sociedades (nota 16) 
Otras deudas con las Administraciones Públicas 

15.488.614 
14.916.399 

112.441 

5.212.649 

8.765.861 
12.322.766 

107.238 

1.650.171 
7.319.600 

Total 38.062.665 30.195.680 
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(c) Clasificación por vencimientos 

La clasificación de los pasivos financieros por vencimientos es como sigue: 

Años Menos parte Total no 
2016 2017 2018 2019 posteriores corriente corriente 

Deudas 
Deudas con entidades de 

crédito y otros pasivos 
financieros 19.146.686 16.759.952 17.756.974 6.817.361 (19.146.686) 41.334.286 
Obligaciones y otros 

valores negociables - - 21.000.000 - - 21.000.000 
Proveedores 17.821.175 - - - (17.821.175) 
Acreedores varios y 

anticipos de clientes 14.916.400 - - - (14.916.400) 
Personal 112.441 - - - (112.441) 

Total pasivos financieros 51.996.702 16.759.952 38.756.974 6.817.361 (51.996.702) 62.334.286 

Años Menos parte Total no 
2 0 1 5 2016 2017 2018 posteriores corriente corriente 

Deudas 
Deudas con entidades de 

crédito y otros pasivos 
financieros 5.641.755 5.877.091 5.835,586 15.858.283 (5.641.755) 27.570.960 
Obligaciones y otros 

valores negociables - 21.000.000 - 21.000.000 
Proveedores 8.795.905 - - - (8.795.905) 
Acreedores varios y 

anticipos de clientes 12.322.766 - - - (12.322.766) 
Personal 107.238 - - - (107.238) 

Total pasivos financieros 26.867.664 5.877.091 5.835.586 36.858.283 (26.687.664) 48.570.960 

(15) Información sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. 
Disposición adicional tercera. "Deber de información" de la Ley 15/2010, de 5 de julio 

La información sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores se presenta a 
continuación: 

2016 2015 
Días Días 

Periodo medio de pago a proveedores 31 15 
Ratio de las operaciones pagadas 0,97 0,96 
Ratio de las operaciones pendientes de pago 0,08 0,04 

Importe en Euros  
Total pagos realizados 376.274.978 503.346.725 
Total pagos pendientes 32.737.575 20.910.345 
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(16) Situación Fiscal 
El detalle de los saldos con Administraciones Públicas es como sigue: 

Euros  
2016 2015 

No corriente Corriente No corriente Corriente 

Activos 
Activos por impuesto diferido 2.480 - 4.273 
Activos por impuesto corriente - 247.210 - 247.233 
Impuesto sobre el valor 

añadido y similares : 573.318 : 549 

2.480 820.528 4.273 247.782 

Pasivos 
Pasivos por impuesto 

corriente - - - 1.650.171 
Impuesto sobre el valor 

añadido, Retenciones y 
similares - 5.152.921 - 7.289.877 
Seguridad Social - 59.728 : 29.723 

5.212.649 - 8.969.771 

Impuesto sobre el valor añadido y similares incluye 3.692.446 euros y 4.360.083 euros al 31 de 
diciembre 2016 y 2015, respectivamente, relativos al Impuesto Municipal Único. 

La Sociedad tributa por el Impuesto sobre Sociedades en régimen de tributación consolidada con 
las sociedades Excelsior Times, S.L., A-Dos Energía, S.L., Eléctrica Nuriel, S.L., Orus Energía, 
S.L., Banana Phone, S.L., Audax Green, S.L., Orus Properties, S.L., Orus Renovables, S.L. y 
Generación Iberia, S.L, siendo Excelsior Times, S.L. la cabecera del grupo fiscal. 

Como consecuencia de la mencionada tributación consolidada, el saldo por el Impuesto sobre 
Sociedades se presenta como saldos con empresas del grupo. 

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad tiene abiertos a inspección fiscal todos los impuestos 
principales, no prescritos, que le son aplicables desde el 1 de enero de 2013 (1 de enero de 2012 
para el Impuesto sobre Sociedades). 

Como consecuencia, entre otras, de tas diferentes posibles interpretaciones de ta legislación fiscal 
vigente, podrían surgir pasivos adicionales como resultado de una inspección. En todo caso, los 
Administradores consideran que dichos pasivos, en caso de producirse, no afectarían 
significativamente a las cuentas anuales. 

(a) Impuesto sobre beneficios 

La conciliación entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible se 
detalla en el Anexo IV. 

La relación existente entre el gasto/ (ingreso) por impuesto sobre beneficios y el beneficio / 
(pérdida) del ejercicio se detalla en el Anexo V. 
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El detalle de activos por impuesto diferido por tipos de activos es como sigue: 

Euros  
2016 2015 

Impuestos diferidos 
Inmovilizado 2,480 4.273 

2.480 4.273 

(17) Información Medioambiental 
Ni en el presente ejercicio ni en el ejercicio anterior existen activos de importancia dedicados a la 
protección y mejora del medioambiente, ni se ha incurrido en gastos relevantes de esta naturaleza. 

Los Administradores de la Sociedad estiman que no existen contingencias significativas 
relacionadas con la protección y mejora del medioambiente, no considerando necesario registrar 
dotación alguna por estos conceptos. 

(18) Saldos y Transacciones con Partes Vinculadas 

(a) Saldos con partes vinculadas 

El desglose de los saldos por categorías es el siguiente: 

Euros  

Sociedad Sociedades 
2016 dominante del grupo Total 

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a 
I/P 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 
Clientes por ventas y prestaciones de 
servicios a c/p 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 
c/p 

Total activo 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a c/p 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 

Proveedores 

Total pasivo 

6.624.681 78.381.088 85.005.769 

30.696 4.207.347 4.238.043 

86.843 3.415.634 3.502.477 

6.742.220 86.004.069 92.746.289 

(2.437.718) (30.444) (2.468.162) 

(875.439) (1.457.123) (2.332.562) 

(3.313.157) (1.487.567) (4.800.724) 

0V\ 

(Continúa) 



24 

AUDAX ENERGÍA, S.A. 

Memoria de las Cuentas Anuales 

Euros  

Sociedad Sociedades 
2015 dominante del grupo Total 

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a 
l/p 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 
Clientes por ventas y prestaciones de 
servicios a c/p 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 
c/p 

20.055.378 

1.813.816 

2.454.967 

20.055.378 

1.813.816 

2.454.967 

Total activo 24.324.161 24.324.161 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a l/p 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 

Proveedores (30.044) (30.044) 

Total pasivos no corrientes (30.044) (30.044) 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 
Total pasivo (30.044) (30.044) 

El saldo clasificado como Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo se 
corresponde, principalmente, con el saldo mantenido con la sociedad Excelsior Times, S.L. como 
consecuencia del régimen de tributación consolidada en el que se encuentra la Sociedad desde el 
ejercicio 2016. 

(b) Transacciones de la Sociedad con partes vinculadas 

Los importes de las transacciones de la Sociedad con partes vinculadas son los siguientes: 

Euros  
Sociedad Sociedades Otras partes 

2016 dominante del grupo vinculadas Total 

Ingresos 
\/©nt9s n&tds 

Ventas 325.801 11.333.593 - 11.659.394 
Instrumentos financieros 

Ingresos financieros 459.306 409.146 : 868.452 

Total Ingresos 785.107 11.742.739 12.527.846 

Gastos 
Compras 
Gastos por arrendamientos 
operativos 

Otros servicios recibidos 
Instrumentos financieros 

Gastos financieros 

Total Gastos 

4.528.565 - 4.528.565 

189.675 189.675 
986.848 - - 986.848 

- 7.721 : 7.721 

986.848 4.725.961 - 5.712.809 

(Continúa) 
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Euros 

2015 

Ingresos 
Ventas netas 

Ventas 
Instrumentos financieros 

Ingresos financieros 

Total Ingresos 

Gastos 
Gastos por arrendamientos 
operativos 

Otros servicios recibidos 
Instrumentos financieros 

Gastos financieros 

Sociedad Sociedades Otras partes 
dominante del grupo vinculadas Total 

1.287.491 

18.467 

1.502.442 

10.656 

1.513.098 

360.000 
167.858 

1.502.442 

10.556 

1.513.098 

360.000 
1.455.349 

18.467 

Total Gastos 1.305.958 527.858 - 1.833.816 

. Durante los ejercicios 2016 y 2015, las transacciones más significativas realizadas con sociedades 
del grupo, corresponden a las ventas de energía mediante contratos bilaterales, así como la 
facturación a otras sociedades por los trabajos realizados por personal en nómina de la Sociedad. 

En cuanto a gastos, los más significativos son los recibidos por parte de Orus Energía, S.L., como 
consecuencia de las operaciones de compra de gas para su posterior comercialización, así como 
los servicios de gestión de recobro de impagados recibidos por parte de Excelsior Times, S.L.U. 

Adicionalmente, la Sociedad ha distribuido los dividendos indicados en la nota 3 de la presente 
memoria. 

(c) Información relativa a Administradores y personal de alta Dirección de la Sociedad 

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 los Administradores han percibido 
remuneraciones por un importe de 24.000 euros (40.000 euros en el ejercicio 2015), no tienen 
concedidos anticipos o créditos y no se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a título de 
garantía. Asimismo la Sociedad no tiene contraídas obligaciones en materia de pensiones y de 
seguros de vida con respecto a antiguos o actuales Administradores de la Sociedad. 

Adicionalmente, las funciones de alta Dirección son asumidas por los miembros del Consejo de 
Administración. 

(d) Participaciones y cargos de los Administradores y de las personas vinculadas a los mismos en 
otras sociedades 

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido en 
ninguna situación de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicación de 
acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC. 

(Continúa) 
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(19) Ingresos y Gastos 
(a) Importe neto de la cifra de negocios 

El detalle del importe neto de la cifra de negocios por categorías de actividades y mercados 
geográficos es como sigue: 

Ingresos por venta de 
energía 

Prestaciones de servicios 

Euros 
Nacional Resto Unión Europea 

2016 2015 2016 2015 

275.950.721 397.574.889 81.786.569 89.233.357 
2.044.035 1.079.260 - -

277.994.756 398.654.149 81.768.569 89.233.357 

(b) 
El 

Las cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015 integran los estados financieros de un 
establecimiento permanente en Portugal, cuyo objeto social es análogo al de la Sociedad. Su 
domicilio social está establecido en Avenida das Túlipas, 6,18°, Lisboa. 

Tal y como se indica en la Nota 4, al no coincidir el periodo habitual de lectura de contadores con el 
cierre de los estados financieros del ejercicio, la Dirección de la Sociedad realiza una estimación de 
las ventas a clientes que se encuentren pendientes de facturación. Los saldos acumulados por las 
ventas de electricidad pendientes de facturar se incluyen en el epígrafe "Deudores comerciales y 
otras cuentas a cobrar" del activo del Balance adjunto y, al 31 de diciembre de 2016, asciende a 
34.611.982 euros (31.665.879 euros al 31 de diciembre de 2015). Por esta energía, existe una 
estimación por las facturas no recibidas de los costes de peajes de electricidad por importe de 

- 8.908.565 euros (10.382.257 euros al 31 de diciembre de 2015). 

Adicionalmente, en la cuenta de resultados de 2016, la Sociedad presenta un importe de 200 miles 
de euros en concepto de exceso de provisiones vinculado con la provisión relativa a los costes por 
compras de energía a incurrir (1.115 miles en 2015), de acuerdo a la mejor estimación realizada 
por la Sociedad, en base a la información histórica disponible. 
Aprovisionamientos 

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

Euros 
2016 2015 

Consumo de mercaderías 
Compras nacionales 
Compras intracom unitarias 
Compras de importación 

Consumo de materias primas y otros 

Trabajos realizados por otras empresas 

329.546.752 416.908.064 
63.169; 42.688.401 

- 92.049 

329.609.922 459.688.514 

3.829.273 2.081.592 
333.439.195 461.770.106 

Tal y como se indica en el apartado anterior, al no coincidir el período habitual de lectura de 
contadores con el cierre de los estados financieros del ejercicio, la Dirección de la Sociedad realiza 
una estimación por las facturas no recibidas de los costes de peajes de electricidad por importe de 
8.908.565 euros (10.382.257 euros al 31 de diciembre de 2015). Los saldos acumulados por este 
concepto se incluyen en el epígrafe "Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar" del pasivo 
del Balance adjunto. Adicionalmente, existe una estimación por las facturas de compra de energía 
pendiente de recibir que asciende a 179.626 euros (1.316.987 euros a 31 de diciembre de 2015). 
Los saldos acumulados por este concepto se incluyen en el epígrafe "Acreedores comerciales y 
otras cuentas a pagar" del pasivo del Balance adjunto. 

(Continúa) 
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(c) Cargas Sociales y Provisiones 

El detalle de cargas sociales y provisiones es como sigue: 

Euros 
2016 2015 

Cargas Sociales 
Seguridad Social a cargo de la empresa 674.976 459.283 
Otros gastos sociales 4.875 9.740 

679.851 469.023 

(d) Otros gastos de explotación 

El detalle de los otros gastos de explotación es como sigue: 

Euros 
2016 2015 

Servicios exteriores 7.181.427 5.380.816 
Tributos 2.709.725 3.474.259 
Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por 
operaciones comerciales 3.271.434 2.973.136 

13.162.586 11.828.211 

(e) Excesos de provisiones 

Tal y como se indica en la nota 19 (a), la cuenta de resultados de 2016 presenta un importe de 200 
miles de euros en concepto de exceso de provisiones vinculado con la provisión relativa a los 
costes por compras de energfa a incurrir (1.115 miles en 2015), de acuerdo a la mejor estimación 
realizada por la Sociedad, en base a la información histórica disponible. 

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad ha registrado una reversión de provisión 
en concepto de Impuesto Municipal Único (IMU) por importe de 1.836 miles de euros (1.881 miles 
de euros en 2015) correspondiente a provisiones inicialmente registradas para hacer frente a dicho 

' impuesto, las cuales finalmente no han tenido que ser satisfechas. 

(f) Otros 

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha reconocido un ingreso por importe de 750 mifes de euros 
(222 miles de euros de gasto en 2015) correspondiente a las liquidaciones de los instrumentos 
financieros vencidos durante el ejercicio. 

(20) Información sobre empleados 

El número medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2016 y 2015, desglosado por 
categorías, es como sigue: 

Número 
2016 2015 

Directivos 3 3 
Personal administrativo 91 69 

94 72 

y 
(Continúa) 
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La distribución por sexos al final de los ejercicios 2016 y 2015, del personal es como sigue: 

Número  
2016 2015 

Mujeres Hombres Mujeres Hombres 

Directivos 1 2 - 3 
Personal administrativo 55 33 39 30 

56 35 39 33 

El número medio de empleados de la Sociedad con discapacidad mayor o igual del 33% (o 
calificación equivalente local) durante los ejercicios 2016 y 2015, desglosado por categorías, es 
como sigue: 

Número  
2016 2015 

Personal administrativo 2 2 

2 2 

(21) Honorarios de auditoría 
La empresa auditora (KPMG Auditores, S.L.) de las cuentas anuales de la Sociedad ha devengado 
durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, honorarios por servicios 
profesionales, según el siguiente detalle: 

Euros 
2016 2015 

Por servicios de auditoría 49.500 23.000 
Por otros servicios 29.000 13.000 

78.500 36.000 

Los importes incluidos en el cuadro anterior, incluyen la totalidad de los honorarios relativos a los 
servicios realizados durante los ejercicios 2016 y 2015, con independencia del momento de su 
facturación. 

Por otro lado, otras entidades afiliadas a KPMG International han facturado a la Sociedad durante 
los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, honorarios netos por servicios 
profesionales, según el siguiente detalle: 

Euros  
2016 2015 

Por servicios de asesoramiento y consultoría 98.000 

98.000 

(Continúa) 
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(22) Otra información 

Al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad habla sido avalada por 
entidades financieras ante terceros por importe de 20.911.925 euros y 25.212.296 euros, 
respectivamente. Dichos avales han sido presentados para garantizar las operaciones de compra 
en el mercado eléctrico. 

(23) Hechos Posteriores 
En enero de 2017 la Sociedad ha registrado un programa de pagarés de empresa en el Mercado 
Alternativo de Renta Fija (MARF) por un importe máximo de 50 millones de euros. 
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AUDAX ENERGÍA, S.A. 

Informe de Gestión 

1. Presentación general de la Sociedad: 
Audax Energía, S.A. (en adelante Audax o la Sociedad), es una sociedad mercantil anónima de duración indefinida y 
con domicilio social en Badalona, Avenida Navarra,14, con NIF A85258549. 

Audax es una sociedad de comercialización de energfa eléctrica. En 2009 se produjo la liberalización de la 
comercialización eléctrica en España lo que provocó la entrada de nuevos competidores en el ámbito de ia 
comercialización, generando una mayor competencia entre ellas. Durante estos años Audax ha ido creciendo de forma 
muy significativa y en 2016 ya está situada dentro del TOP 10 de compañías en volumen de MW comercializados. 

Actualmente el mercado ofrece únicamente tres tipos de tarifas, siendo Audax una de las pocas compañías que ofrece 
las tres alternativas: 

i. Precio Fijo: Permite decidir el precio final modificando ios parámetros de consumo. 
i¡. Precio Indexado: Permite pagar la energía a precio real del mercado (precio de coste), es decir, se paga la 

energía cada hora al precio que se está vendiendo en el mercado eléctrico, superando así la discriminación 
horaria. 

iii. Tarifa Plana: Primera tarifa plana eléctrica que permite pagar todos los meses el mismo importe evitando los 
picos en los meses de mayor consumo y las lecturas estimadas erróneas, calculada de forma personalizada 
según las necesidades de cada cliente, principalmente doméstico. 

A pesar de ello, el 95 % de los clientes de Audax en 2016 estaban acogidos a la Tarifa Indexada, por ser la que mayor 
ahorro ha permitido a los clientes. 

2. Evolución fiel de la evolución de los negocios y situación de la sociedad 

A cierre del 2016, la Sociedad ha descendido sus ventas en un 26% respecto al ejercicio 2015, alcanzando una cifra de 
negocios de 359,7 millones de euros. Este descenso del volumen de facturación ha sido motivado por el descenso en 
el precio del pool más el descenso en unidades de consumo, motivado por la decisión de la compañía de primar la 
rentabilidad sobre el volumen. 

En términos absolutos, el margen bruto se ha incrementa un + 1,1 % (26,4 millones de euros) respecto el 2015 (26,1 
millones de euros), siendo el margen sobre ventas del 7,34% en 2016, lo que representa un aumento de un 37% de 
aumento respecto al margen del 2015 (5,35%). 

El resultado del ejercicio registra un descenso del 1,2 %, alcanzando los 11,9 millones de euros, motivado por los 
gastos incurridos en la operación de la adquisición e integración del 70,86 % de Fersa Energías Renovables S.A. 

Las ventas en el mercado portugués han sufrido un descenso del 7,8 % con una cifra de ventas de 81 millones de 
euros en 2016. Este descenso del volumen de facturación ha sido motivado por el descenso en el precio del pool más 
el descenso en unidades de consumo, motivado por la decisión de la compañía de primar la rentabilidad sobre el 
volumen. 

Cabe destacar, siguiendo con lo indicado anteriormente, que durante 2016 la Sociedad ha efectuado una OPA 
amistosa con la compañía FERSA ENERGIAS RENOVABLES, alcanzando un 70,86% de aceptación. 

Adicionalmente, se ha adquirido el 51% de las participaciones sociales de la empresa DELTIS SP ZOO, radicada en 
Polonia. 

3. Actividades de investigación y desarrollo 

Durante el ejercicio no se han desarrollado actividades de Investigación y Desarrollo. 

4. Adquisición de acciones propias 
Durante ef ejercicio 2016 no se ha efectuado ninguna operación de compra de acciones propias de la Sociedad. 

5. Descripción de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta la Sociedad 

La Sociedad estima que del análisis de su situación financiera y de mantenerse un nivel similar al ejercicio cerrado, no 
existen riesgos potenciales e incertidumbre que puedan afectar de forma significativa a los activos de la Sociedad. 

En Badalona, a 29 de marzo de 2017 

Este anexo forma parte integrante de la nota 16 de la memoria de las cuentas anuales, junto con la cual debería ser leído. 



AUDAX ENERGÍA, S.A. 

Reunidos ios Administradores de la Sociedad AUDAX ENERGÍA, S.A., con fecha de 29 de marzo de 
2017 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el artículo 253.2 del Texto Refundido de la 
Ley de Sociedades de Capital y en el artículo 37 del Código de Comercio, proceden a formular las 
cuentas anuales y el informe de gestión del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 
31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales vienen constituidas por los documentos anexos que 
preceden a este escrito. 

Firmantes: 

Beramendi 
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ANEXO 3: MARCO DE OBLIGACIONES Y GARANTÍAS APLICABLES
AL PROGRAMA

A continuación se describen las obligaciones y garantías que podrían resultar de 
aplicación a las emisiones con cargo al presente Programa. Sin perjuicio de lo anterior, 
cada emisión que se realice contendrá en sus Condiciones Finales sólo las obligaciones y 
garantías que le resulten de aplicación en la medida que el Emisor prevé que la que se 
detalla en el presente anexo sea una regulación de máximos que pueda reducirse en las 
Condiciones Finales de cada una de las emisiones particulares (cada una de ellas, la 
“Emisión”).

A los efectos del presente Anexo, se adjunta al final del mismo las definiciones de los 
términos en mayúsculas que aparecen en el mismo. 

1.1. Obligaciones del Emisor

Estas obligaciones sólo resultarán de aplicación si así se especifica en las 
Condiciones Finales de la Emisión que corresponda.

1.1.1. Prohibición de constitución de garantías

En la medida que haya cualquier Bono pendiente de pago respecto de la Emisión de 
que se trate, ni el Emisor ni las Sociedades Garantes podrán crear o permitir la 
creación de cualquier Garantía para garantizar cualquier tipo de Endeudamiento, 
sobre todo o parte de sus obligaciones presentes o futuras, activos o beneficios 
(incluyendo dividendos pasivos), sin que (i) simultáneamente o con anterioridad, 
los Bonos se hayan garantizado en igualdad de rango y sobre el mismo valor 
garantizado, o (ii) se otorgue cualquier otra garantía en cobertura de los Bonos que 
haya sido aprobada por acuerdo extraordinario de los Bonistas, salvo que la 
mencionada Garantía sea una Garantía Permitida, para garantizar cualquier 
Endeudamiento o para asegurar las garantías de dicho Endeudamiento.

A los efectos de la prohibición contenida en el párrafo anterior, se entenderá por 
“garantizar”, en relación con el Endeudamiento de una Persona, cualquier 
obligación de otra Persona de pagar dicho Endeudamiento incluyendo (sin 
limitación alguna):

a) toda obligación de adquirir dicho Endeudamiento;

b) toda obligación de prestar dinero, para la compra o suscripción de acciones u 
otros valores o para la compra de activos o servicios con el fin de facilitar 
fondos para el pago del Endeudamiento;

c) toda indemnización consecuencia del incumplimiento de un pago del 
Endeudamiento; y

d) cualquier otro acuerdo por el cual se deviene responsable de dicho 
Endeudamiento.
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1.1.2. Cambio de Control

En el supuesto de que ocurriese un supuesto de Cambio de Control, el Emisor 
deberá ofrecer a los tenedores de Bonos de la Emisión la posibilidad de amortizar 
anticipadamente la totalidad de los Bonos de los que cada tenedor de Bonos sea 
titular por su valor nominal, e incluyendo los intereses devengados y no pagados 
hasta la fecha de amortización por el Emisor.

Dentro de los diez (10) días siguientes al acaecimiento efectivo del supuesto de 
Cambio de Control, el Emisor deberá remitir una comunicación en la que (i) 
describirá la operación u operaciones que han dado lugar al referido Cambio de 
Control al Comisario y al órgano rector del MARF (en el supuesto de que los 
Bonos estuvieran incorporados en dicho Mercado y su reglamento y circulares de 
desarrollo así lo requiriesen) (la “Comunicación de Cambio de Control”); y en la 
que el Emisor (ii) ofrecerá a los tenedores de Bonos la posibilidad de ejercer el 
derecho de amortización anticipada de todos los Bonos de los que cada uno de ellos 
fuera titular. En caso de ejercicio de dicho derecho, cada uno de los tenedores de 
Bonos deberá comunicar individualmente al Emisor y al Comisario, dentro del 
período de tiempo que transcurra entre los treinta (30) días naturales y los sesenta 
(60) días naturales a contar de la fecha en que la Comunicación de Cambio de 
Control hubiera sido recibida por el Comisario (el “Período de Ejercicio”), su 
decisión de ejercer dicho derecho sobre la totalidad de los Bonos de su titularidad, 
especificando el número de cuenta bancaria en la que deba realizarse el pago por el 
Emisor. En tal supuesto, el Emisor deberá cumplir con cualesquiera requerimientos 
adicionales que en cada caso exija la normativa aplicable y abonar el valor nominal 
de los Bonos de los que cada tenedor de Bonos sea titular, e incluyendo los 
intereses devengados y no pagados hasta la fecha de amortización, dentro del plazo 
de siete (7) Días Hábiles siguientes a la fecha de vencimiento del Período de 
Ejercicio.

1.1.3. Transacciones con Partes Vinculadas

El Emisor o las Sociedades Garantes podrán suscribir, y podrán permitir que sus 
Filiales suscriban, en la medida que haya cualquier Bono de la Emisión pendiente 
de pago (i) cualquier contrato o transacción con cualquier Parte Vinculada que sea 
en condiciones normales de mercado y (ii) cualquier contrato propio del curso 
ordinario de los negocios.

Adicionalmente, al Emisor y a las Sociedades Garantes les estará permitido:

a) Suscribir cualquier acuerdo o compromiso de compensación suscrito por el 
Emisor y cualquiera de las Sociedades Garantes o por cualquiera de las 
Sociedades Garantes, en el curso ordinario de sus compromisos de 
financiación, a los efectos de compensar deudas y créditos; y

b) Participar en operaciones de venta y arrendamiento de activos inmobiliarios 
(sale and lease back), siempre que (i) los beneficios obtenidos con dicha 
operación de sale and lease back no sean distribuidos como dividendos o 
como cualquier otra Distribución, de acuerdo con el apartado 1.2.6. 
(Limitación de distribución de dividendos) y (ii) que sea de aplicación el 
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apartado  1.2.5. (Restricciones sobre la Venta de Activos y oferta obligatoria
de adquisición de los Bonos).

1.1.4. Restricciones al Endeudamiento

El Emisor y/o las Sociedades Garantes podrán, tras la Fecha de Emisión, incurrir en 
Endeudamiento adicional distinto al de los Bonos de la Emisión, salvo que en la 
Fecha de Cálculo y teniendo en cuenta dicho Endeudamiento adicional con carácter 
agregado, el Ratio de Endeudamiento exceda de 3.5 sobre 1.00.

A los efectos anteriores, únicamente se considerará incumplida dicha obligación si 
el incumplimiento del Ratio de Endeudamiento se hubiese producido como 
consecuencia de un incremento de la Deuda Financiera Neta. La obligación 
reseñada en el párrafo anterior no se considerará incumplida si el Ratio de 
Endeudamiento no se ha cumplido debido al mantenimiento de la Deuda Financiera 
Neta y una disminución de EBITDA.

1.1.5. Restricciones sobre la Venta de Activos y oferta obligatoria de 
adquisición de los Bonos de la Emisión

El Emisor y las Sociedades Garantes no llevarán a cabo una Venta de Activos salvo 
que; (i) esta se realice en condiciones de mercado (arm’s length basis), y (ii) al 
menos, el 75% del precio se abone en Efectivo o en Efectivo Equivalente a la fecha 
de ejecución de la Venta de Activos.

El Emisor y las Sociedades Garantes se obligan a reinvertir cualquier producto 
obtenido de dicha Venta de Activos en el negocio ordinario del Emisor o Garantes 
dentro de los  365 días siguientes al cierre de la correspondiente Venta de Activos. 
En el supuesto de que el Emisor o el correspondiente Garante no reinvirtiera el 
producto neto (esto es, el producto de la Venta de Activos deducidos impuestos y 
gastos correspondientes a dicha Venta de Activos en el periodo mencionado, dichos 
ingresos no reinvertidos se considerarán “Excedente de Ingreso”. 

Si, en cualquier momento de cualquier ejercicio financiero, el importe del 
Excedente de Ingresos relativo a una o varias Venta de Activos fuera superior a 
10.000.000 Euros, el Emisor deberá, dentro de los siete meses siguientes en que el 
Exceso de Ingresos hubiera superado el límite de los 10.000.000 de Euros, lanzar 
una oferta dirigida a la totalidad de los Bonistas para la compra de los Bonos de la 
Emisión a pro rata y a un precio igual al 101 por ciento del importe de principal 
más intereses corridos.

Sin perjuicio de lo anterior, se entenderá que una o varias operaciones que tengan 
un Valor Razonable de Mercado inferior a 250.000 Euros no se considerará Venta 
de Activos a estos efectos.

1.1.6. Limitación de distribución de dividendos

Durante toda la vida de los Bonos de la Emisión de que se trate, el Emisor y las 
Sociedades Garantes no podrán acordar, distribuir o abonar ningún dividendo o 
cualquier tipo de Distribución (en efectivo o especie) mientras que el Ratio de 
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Endeudamiento correspondiente al último ejercicio financiero auditado a 31 de 
diciembre, sea superior a 3.50 sobre 1.00.

En el supuesto de que el Ratio de Endeudamiento, se situara por debajo de 3.50 
sobre 1.00, el Emisor y las Sociedades Garantes podrán acordar, abonar y distribuir 
dividendos o cualquier otra Distribución que en ningún caso podrá superar el 10%
de los Beneficios Ordinarios, pero exclusivamente respecto de dicho Periodo de 
Referencia y en ningún caso respecto de los anteriores Periodos de Referencia, 
siempre que como consecuencia del reparto de dicho dividendo o Distribución, el 
Ratio de Endeudamiento continúe por debajo de 3.50 sobre 1.00.

1.1.7. Limitación de inversiones

El Emisor y las Sociedades Garantes únicamente podrán realizar, directa o 
indirectamente, Inversiones en Negocios Permitidos siempre que en el momento de 
llevar a cabo la correspondiente inversión:

(a) No se haya producido un supuesto de Incumplimiento (según se define en el 
apartado 10.3.1. de la sección VIII) o fuera inminente o continuara 
produciéndose o se fuera a ocurrir como consecuencia de la correspondiente 
inversión; y

(b) El Ratio de Endeudamiento fuera inferior a 3.5 sobre 1.0, cada uno 
determinado en base pro forma, asumiendo a estos efectos que dicha 
Inversión se ha efectuado en el primer día del Periodo de Referencia. 
correspondiente.

1.1.8. Restricciones relativas a modificaciones estructurales

Durante toda la vida de los Bonos de la Emisión de que se trate, ni el Emisor ni las 
Sociedades Garantes podrán acordar su liquidación, disolución, reconstrucción, 
fusión, integración, agrupación, reorganización, segregación en o con otra Persona 
(una "Modificación Estructural"), del Emisor, las Sociedades Garantes o 
cualquier Filial, salvo que:

(b) dicha Modificación Estructural fuera consecuencia de una obligación; o

(c) dicha Modificación Estructural no suponga el descenso de la calificación 
crediticia del Emisor otorgada por la agencia de calificación que en ese 
momento esté calificando al Emisor, siempre que dicha agencia de calificación 
especifique la Modificación Estructural como causa del mencionado descenso 
de calificación y que éste se produzca, como mucho, en los doce (12) meses 
siguientes a su acaecimiento, y

(d) dicha Modificación Estructural no constituya un incumplimiento del Ratio de 
Endeudamiento.

La obligación recogida en el presente apartado no resultará de aplicación a (i) 
Modificaciones Estructurales entre las Sociedades Garantes, (ii) Modificaciones 
Estructurales entre el Emisor y las Sociedades Garantes; (iii) Modificaciones 
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Estructurales entre el Emisor y las Filiales, siendo el Emisor la sociedad 
subsistente; (iv) la fusión entre el Emisor y la Filial Cotizada.

1.1.9. Limitación de transacciones con Filiales

El Emisor y las Sociedades Garantes podrán y permitirán que sus Filiales lo hagan, 
realizar cualquier pago o vender, arrendar, transferir o disponer de cualquier forma 
de cualquiera de sus propiedades o activos, o adquirir cualquier propiedad o activos 
de, o celebrar o modificar operaciones, contratos, acuerdos, memoranda de 
entendimiento, empréstitos, anticipos, garantías personales o reales con o para el 
beneficio de alguna Filial del Emisor o las Sociedades Garantes, siempre y cuando 
dichas operaciones no excedan de tres (3) millones de euros (cada una, 
“Transacción con Filial”), y siempre y cuando  la Transacción con Filial sea (i) en 
términos que no sean menos favorables para el Emisor o la Sociedad Garante de los 
que estos hubieran obtenido en una operación comparable celebrada entre el Emisor 
o la Sociedad Garante y una Persona no relacionada y; (ii) y que cumpla los 
requerimientos de la legislación española.

Quedan exceptuadas de la limitación anterior todas aquellas actuaciones de 
naturaleza comercial –y las colaterales financieras vinculadas a las anteriores– que 
formen parte del curso ordinario esencial del Emisor y las Sociedades Garantes.

Las siguientes operaciones no tendrán la consideración de Transacción con Filial a 
los efectos de este epígrafe y por lo tanto no estarán sujetas a las restricciones, 
limitaciones, obligaciones y condiciones antedichas:

(a) cualquier contrato de trabajo, acuerdo de negociación colectiva, cualquier 
acuerdo relativo a beneficios de trabajadores o consultores, directivos o 
administradores del Emisor o cualquier Garante, incluyendo cualquier 
esquema de opciones sobre acciones, derechos de incremento de valor de las 
acciones, planes de incentivos con acciones o programas similares, celebrados 
en el curso ordinario de los negocios;

(b) Abono de honorarios y de gastos razonables, justificados y que constituyan 
práctica habitual (en virtud de acuerdos indemnizatorios o de otra naturaleza) 
a directivos, administradores, trabajadores o consultores del Emisor o de 
cualquiera de las Sociedades Garantes;

(c) Empréstitos o anticipos a los trabajadores para viajes o traslado en el curso 
ordinario de los negocios que no excedan de forma agregada y en cualquier 
momento de un (1) millón de euros.

1.1.10. Exigencias de información e informes

Durante toda la vida de los Bonos de la Emisión, el Emisor deberá entregar al 
Comisario (quien deberá ponerla a disposición de los Bonistas al menos en las 
oficinas que se hayan especificado al efecto):

(a) tan pronto como estén disponibles, y en cualquier caso dentro de los 120 días 
inmediatamente siguientes a la finalización de cada ejercicio financiero, una 
copia de los estados financieros consolidados auditados relativos a dicho 
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ejercicio, comenzando con el ejercicio financiero que finaliza el 31 de 
diciembre de 2017;

(b) inmediatamente después de que acontezca una adquisición, disposición,  o 
reestructuración sustancial  del Emisor, Garantes o sus Filiales o de que se 
produzca una cambio de auditores o cualquier otro supuesto relevante o 
sustancial relativo al Emisor, Garantes o sus Filiales, una copia de la 
notificación que contenga la descripción del supuesto correspondiente 
remitida a MARF de conformidad con la normativa y regulación aplicable;

(c) el Certificado de Auditores en cualquier caso dentro de los ciento veinte (120)
días siguientes a la fecha de terminación de cada ejercicio financiero, 
comenzando con el ejercicio financiero que acaba el 31 de diciembre de 2017.

A los efectos anteriores, el Comisario no asume responsabilidad alguna respecto de 
la autenticidad, precisión, exactitud, corrección o veracidad de la información, los 
informes o certificados facilitados por el Emisor o las Sociedades Garantes.

1.2. Garantías 

Las Emisiones podrán contar con parte o todas las garantías que se indican a 
continuación en los términos que se indiquen en las Condiciones Finales de la 
Emisión que corresponda. 

1.3. Garantías de las Sociedades Garantes

Sin perjuicio de la responsabilidad universal del Emisor, los Bonos de la Emisión 
serán total e incondicionalmente garantizados, de manera solidaria, por las 
Sociedades Garantes.

Sujeto a las restantes previsiones de este Anexo 3, el pago de cualesquiera 
cantidades pagaderas por el Emisor bajo la emisión de Bonos de la Emisión, estará 
incondicional e irrevocablemente garantizado, de manera solidaria, por las 
Sociedades Garantes.

Las Garantías de las Sociedades Garantes deberán estar otorgadas con anterioridad 
y plenamente vigentes a la fecha de desembolso de la emisión de Bonos de la 
Emisión y durante la vigencia de dichos Bonos hasta su pleno vencimiento.

En adelante, cualquier garantía dada por una Sociedad Garante será referida 
individualmente como una “Garantía de la Sociedad Garante” y, conjuntamente, 
como las “Garantías de las Sociedades Garantes”.

1.3.1.Sociedades Garantes

A continuación, se describen las principales características de cada una de las 
Sociedades Garantes:

(i) ADS Energy 8.0, S.L., sociedad mercantil válidamente constituida bajo las 
leyes españolas, domiciliada en calle Ramon Rubial 6-8, Badalona 
(Barcelona), debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona y
provista de N.I.F. B-66.162.421.
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(ii) A-Dos Energía, S.L., sociedad unipersonal, sociedad válidamente 
constituida bajo las leyes españolas, domiciliada en Avenida Navarra 14, 
08911 Badalona (Barcelona), debidamente inscrita en el Registro Mercantil 
de Barcelona y provista de N.I.F. B-25.687.401.

(iii) Audax Energia, S.R.L., sociedad mercantil válidamente constituida bajo las 
leyes italianas, domiciliada en Via Candiolo, 2, 10048 Vinovo (Torino) 
Italia, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Torino y provista de 
N.I.F. de su nacionalidad 10027190015.

A continuación, se muestran unas tablas con las principales magnitudes de las 
Sociedades Garantes. Dicha información no está auditada al no estar las Sociedades 
Garantes obligadas por ley.

ADS Energy 8.0, S.L.

Balances
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Cuentas de pérdidas y ganancias
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A-Dos Energía, S.L., sociedad unipersonal

Balances
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Cuentas de pérdidas y ganancias

Audax Energia, S.R.L.

Balances
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Cuentas de pérdidas y ganancias
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 Audax: aporta la gran mayoría del EBITDA agregado (90% en 2016). 

 ADS Energy 8.0, S.L.

ADS Energy 8.0, S.L. se centra en la comercialización de luz a clientes 
con tarifa fija, una tarifa en línea con las necesidades con el segmento
industrial que con la adquisición de Fersa Energias Renovables, S.A. en 
principio debería permitir a ésta la posibilidad de aumentar la cuota y 
presencia en este segmento, en el que hasta ahora la Compañía ha tenido 
una presencia reducida. 

Durante 2016, ha experimentado un crecimiento importante tanto en 
ventas (+230%) como en margen de EBITDA (5,91% sobre ventas), 
generando un cash flow operativo positivo con un bajo endeudamiento.

 A-DOS Energía, S.L.U.

A-DOS Energía, S.L.U. se centra en la comercialización de luz a clientes 
con tarifa indexada (c. 100%) y algo de tarifa fija, dirigida al mercado de 
PYMES e industrial con altos volúmenes de consumo y menores márgenes 
que Audax Energía.

Durante 2016, la compañía ha experimentado un crecimiento importante 
en ventas (+694%) con un margen EBITDA del 1%. A pesar de que este 
tipo de clientes realiza mayores consumos, los márgenes asociados son 
inferiores a los de PYMES con tarifa fija.

 Audax Energía, S.R.L.

Audax Energía, S.R.L. está presente a través de sus marcas propias que 
ofrecen servicio de proximidad vinculada al entorno. 

Está enfocada en PYMES y particulares con una base de clientes de c. 
47.000 a cierre de 2016.

1.3.2. Naturaleza de las Garantías de las Sociedades Garantes

Sin perjuicio de la responsabilidad universal del Emisor, los Bonos emitidos bajo 
las correspondientes Condiciones Finales de conformidad con este Programa, 
estarán garantizadas por una garantía autónoma, abstracta y a primer requerimiento, 
otorgada por las Sociedades Garantes. 

Cada Garantía de las Sociedades Garantes estará configurada como una garantía 
abstracta a primer requerimiento, y por tanto no constituirá una fianza de 
conformidad con lo establecido en el artículo 1.822 del Código Civil; en 
consecuencia, los beneficios de orden, excusión y división que la legislación 
Española otorga a los fiadores no resultarán de aplicación. 

Las obligaciones garantizadas por las Garantías de las Sociedades Garantes serán 
todas las obligaciones de pago, presentes y futuras, debidas, pagaderas o incurridas, 
vencidas, líquidas y exigibles, sea de principal o de intereses ordinario o de demora 
o de cualquier naturaleza en cualquier momento por el Emisor frente a los Bonistas 
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(las “Partes Garantizadas”), conjunta o separadamente, y en concepto de principal 
o de garantía o en cualquier otro concepto (las “Obligaciones Garantizadas”).

Las Garantías de las Sociedades Garantes serán otorgadas por las Sociedades 
Garantes en la Fecha de Emisión y permanecerán en vigor durante la vigencia de 
los Bonos de dicha Emisión hasta su pleno vencimiento.

Las Garantías de las Sociedades Garantes podrán ser ejecutadas por el Comisario en 
un supuesto de Incumplimiento. Si las Garantías de las Sociedades Garantes
deviniesen ejecutables, el Comisario, previa resolución favorable del Sindicato de 
Obligacionistas, podrá a su discreción ejecutar cualquiera de ellas sin necesidad de 
ninguna formalidad o requerimiento adicional.

Los Bonistas no podrán, individual o conjuntamente, llevar a cabo ninguna acción 
dirigida a ejecutar cualesquiera derechos a su favor bajo las Garantías de las 
Sociedades Garantes. Los Bonistas sólo podrán actuar a través del Comisario.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comisario informará al Emisor acerca de cualquier 
ejecución de cualquier Garantía de Garante a cualquier Garante. El Comisario 
cancelará cualquier ejecución de Garantías de las Sociedades Garantes una vez 
haya recibido todas las cantidades debidas bajo cualquiera de las emisiones de los 
Bonos.

1.3.3. Garantías Adicionales

En el supuesto de que, conforme a las cuentas anuales individuales auditadas de las 
Sociedades Garantes, el EBITDA de las Sociedades Garantes esté por debajo de 
siete (7) millones de euros (el “EBITDA Mínimo”) en el año 2019 y el Ratio de 
Endeudamiento esté por encima de 3x, el Emisor estará obligado a aportar a los 
Bonistas una garantía adicional de terceros (esto es, que no sea ni del Emisor ni de 
las Sociedades Garantes), en un plazo máximo de 90 días desde la correspondiente 
Fecha de Cálculo, por una cantidad igual o equivalente a cinco (5) millones de 
euros (la “Garantía Adicional 2019”). 

En el supuesto de que, conforme a las cuentas anuales individuales auditadas de las 
Sociedades Garantes, el EBITDA de las Sociedades Garantes esté por debajo de 
siete (7) millones de euros en el año 2020 y el Ratio de Endeudamiento esté por 
encima de 3x, el Emisor estará obligado a aportar a los Bonistas una garantía 
adicional de terceros (esto es, que no sea ni del Emisor ni de las Sociedades 
Garantes), en un plazo máximo de 90 días desde la correspondiente Fecha de 
Cálculo, por una cantidad igual o equivalente a diez (10) millones de euros (la 
“Garantía Adicional 2020”). 

A los efectos de lo establecido en los dos párrafos anteriores, si se produjese una 
fusión entre el Emisor y alguno de las Sociedades Garantes a resultas de la cual se 
extinguiese la Sociedad Garante implicada en dicha fusión (la “Sociedad Garante 
Extinguida”), se entenderá por EBITDA Mínimo aquel que resulte de restar a siete 
(7) millones de euros el EBITDA de la Sociedad Garante Extinguida. A estos 
efectos, el EBITDA de la Sociedad Garante Extinguida se calculará tomando como 
base los estados financieros auditados de la Sociedad Garante Extinguida
correspondientes al último ejercicio cerrado con anterioridad la fusión de que se 
trate.
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La Garantía Adicional 2019 y la Garantía Adicional 2020 serán denominadas 
conjuntamente como las “Garantías Adicionales”.

El incumplimiento de la obligación de aportar Garantías Adicionales por parte del 
Emisor constituirá un supuesto de Incumplimiento bajo el apartado 10.3.1 de la 
sección VIII del Documento Base Informativo.

En caso que se precise aportación de garantías substitutivas, el Emisor realizará la 
propuesta correspondiente al Comisario para su oportuna validación.

Adicionalmente, el Emisor podrá, de forma voluntaria, nombrar otras entidades 
como Sociedades Garantes adicionales en cualquier momento.

El Emisor entregará al Comisario, en su caso, todos los acuerdos que documenten 
(i) el otorgamiento de las Garantías Adicionales y (ii) el nombramiento de otras 
entidades filiales como Sociedades Garantes adicionales.

[siguen las definiciones aplicables al Anexo 3]

__________________

Definiciones

“Accionista de Control” significa D. José Elías Navarro respecto del Emisor y de 
ADS Energy 8.0, S.L.; A-Dos Energía, S.L.U.; y Audax Energia, S.R.L. (Italia).

“Beneficio Ordinario” significa, respecto al Periodo de Referencia, el beneficio 
ordinario del Emisor o de cualquiera de las Sociedades Garantes, según sea el caso, 
disponible para su distribución, de conformidad con los estados financieros 
individuales auditados de dicho Periodo de Referencia; por tanto, excluyendo 
cualquier beneficio extraordinario indicado en dichos estados financieros 
individuales auditados.

“Cambio de Control” respecto al Emisor o cada una de las Sociedades Garantes
ocurre si (i) una o más Personas, actuando individual o concertadamente, adquieren 
el Control, directa o indirectamente, del Emisor o de las Sociedades Garantes; (ii) el 
Accionista de Control actuando conjuntamente con o, según el caso, en concierto 
con otra Persona o Personas, pierde el Control directa o indirectamente, del Emisor 
o las Sociedades Garantes ; (iii) el Emisor o las Sociedades Garantes se consolidan 
con o se fusionan con otra Persona y el Emisor o el correspondiente Garante no es 
la sociedad superviviente, salvo en el caso de fusiones o consolidación del Emisor 
con la Filial Cotizada-, y (iv) la venta, arrendamiento, transmisión o cualquier otro 
acto dispositivo de todos o prácticamente todos los activos del Emisor o de cada 
Garante considerados en su conjunto.

“Certificado del Auditor” significa el certificado que el auditor del Emisor o de 
cada una de las Sociedades Garantes, en su caso, expedirá incluyendo los cálculos 
que fuesen necesarios del Ratio de Endeudamiento, del EBITDA del Emisor y del 
EBITDA de las Sociedades Garantes, que deberá ser expedido en la misma fecha 
que los estados financieros auditados correspondientes a cada año durante la 
vigencia de los Bonos (i.e. ejercicios fiscales 2017, 2018, 2019, 2020 y 2021).
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“Control” tiene el significado establecido en el artículo 42(1) del Código de 
Comercio.

“Derechos de Voto” significa el derecho a votar con carácter general en la junta 
general de accionistas (independientemente de que, en ese momento, las acciones o 
cualquier otras clase tengan o pudieran tener, derechos de voto por el acaecimiento 
de cualquier contingencia).

“Deuda Neta Financiera” significa, en la Fecha de Cálculo, la diferencia entre la 
deuda financiera agregada del Emisor y de las Sociedades Garantes (préstamos 
bancarios, instrumentos de deuda y otros valores negociables, tanto a largo como a 
corto plazo) y el efectivo y Equivalentes de Efectivo del Emisor y de las Sociedades 
Garantes de acuerdo con las últimas cuentas anuales auditadas disponibles.

“Distribución” significa el pago por el Emisor o por cualquiera de las Sociedades 
Garantes de cualquier dividendo, la amortización o recompra de cualquiera de las 
acciones del Emisor o de las Sociedades Garantes, el repago de cualquier 
Endeudamiento otorgado por el Emisor o por las Sociedades Garantes a sus 
accionistas, el Accionista de Control o cualquiera de sus Filiales o de cualquier 
modo subordinado o cualquier otro reparto de efectivo a los accionistas, al 
Accionista de Control o a cualquiera de sus Filiales.

“EBITDA Agregado” significa la suma de (i) el EBITDA del Emisor y (ii) el 
EBITDA de las Sociedades Garantes.

“EBITDA del Emisor” significa los beneficios antes de intereses, impuestos, 
depreciaciones y amortizaciones del Emisor, de conformidad con los últimos 
estados financieros auditados disponibles, establecido en el Certificado de 
Auditores.

“EBITDA de las Sociedades Garantes” significa los beneficios agregados antes 
de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones de cada uno de las 
Sociedades Garantes, de conformidad con los últimos estados financieros auditados 
disponibles, establecido en el Certificado de Auditores.

“Endeudamiento” significa todo endeudamiento de cualquier Persona incluyendo 
(sin limitación alguna) todo endeudamiento por o en relación con (i) cantidades 
recaudadas mediante aceptación a través de mecanismos de aceptación de créditos; 
(ii) cantidades recaudadas a través de mecanismos de emisión de bonos; y (iii) la 
cantidad de cualquier pasivo en relación con arrendamientos o contratos de venta a 
plazos que pudieran, de conformidad con la ley aplicable y con los principios 
generales de contabilidad, ser tratadas como financiación o como arrendamientos 
financieros.

“Equivalentes de Efectivo” significa:

(a) obligaciones directas (o certificados que representen un derecho en dichas 
obligaciones) emitidas por, o garantizadas incondicionalmente por, el 
gobierno o por un país miembro de la Unión Europea (exceptuando Grecia), 
los Estados Unidos de América, Suiza, o Canadá (incluyendo, en cada caso, 
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cualquier agencia u organismo del mismo), según el caso, el pago del cual 
esté respaldado por el pleno reconocimiento y crédito de los estados 
miembros correspondientes de la Unión Europea o de los Estados Unidos de 
América, Suiza, o Canadá, según el caso, y que no son exigibles o rescatables 
por decisión del Emisor;

(b) depósitos a la vista, depósitos a plazos, certificados de depósito, aceptaciones 
bancarias y depósitos en fondos de mercado (e instrumentos similares) con 
vencimiento de 12 meses o inferior desde la fecha de adquisición, emitidos 
por un banco o compañía fiduciaria constituida y regulada por, o autorizada 
para operar como banco o compañía fiduciaria por, la legislación de un estado 
miembro de la Unión Europea (exceptuando Grecia) o de los Estados Unidos 
de América o cualquier estado del mismo, Suiza o Canadá; siempre que dicho 
banco o compañía fiduciaria tenga un capital, excedente y beneficios no 
distribuidos agregados superiores a 500.000.000 euros (o la divisa 
equivalente en la fecha de la inversión) y cuya deuda a largo plazo tenga un 
calificación de Baa3 o superior por Moody’s Investors Service, Inc. 
(“Moody’s”), BBB- o superior por Standard & Poors Ratings Group 
(“S&P”), BBB- o superior por Fitch Ratings Limited (“Fitch”), o BBB- por 
DBRS Rating Limited (“DBRS”) (o la categoría de calificación equivalente 
de cualquier otra agencia de calificación reconocida internacionalmente);

(c) obligaciones de recompra con un plazo no superior a 30 días o un periodo 
inferior hasta la fecha de pago de interés inmediatamente siguiente o Fecha de 
Vencimiento, para los subyacentes de los valores descritos en los párrafos (a) 
y (b) suscritos con cualquier entidad financiera que cumpla las calificaciones 
especificadas en el párrafo (b) anterior;

(d) pagarés con una de las dos más altas calificaciones de Moody’s, S&P, Fitch o 
DBRS, y, en cada caso, con vencimiento dentro de un año desde la fecha de 
adquisición; 

(e) participaciones en fondos monetarios donde al menos el 95 por ciento de los 
activos sean Efectivo Equivalente de los tipos descritos en los párrafos a) a d) 
de esta definición; y

(f) otras inversiones líquidas con liquidación en un plazo no superior a T+3, 
incluyendo las acciones de Fersa Energías Renovables, S.A. y cualquier otro 
activo propiedad del Emisor o las Sociedades Garantes, ajustado si fuera el 
caso de conformidad con los auditores en la proporción declarada por el 
auditor del Emisor o las Sociedades Garantes en su informe anual de auditoria 
o en el Certificado de Auditores.

“Fecha de Cálculo” significa el 31 de diciembre de cada año.

“Fecha de Emisión”: significa la primera fecha de Emisión.

“Fecha de Vencimiento”: significa la fecha en que los Bonos de la Emisión con 
mayor vencimiento venzan.
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“Filial” significa, en relación con una Persona (la “primera Persona”) en cada 
momento, otra Persona (la “segunda Persona”) gobernada por la primera Persona 
donde el control se determina por:

1) Posea la mayoría de los Derechos de Voto.

2) Tenga la facultad de nombrar o destituir a la mayoría de los miembros del 
órgano de administración.

3) Pueda disponer, en virtud de acuerdos celebrados con terceros, de la mayoría 
de los Derechos de Voto.

4) Haya designado con sus votos a la mayoría de los miembros del órgano de 
administración, que desempeñen su cargo en el momento en que deban 
formularse las cuentas consolidadas y durante los dos ejercicios 
inmediatamente anteriores.

Asimismo, a los Derechos de Voto de la entidad dominante se añadirán los que 
posea a través de otras sociedades dependientes o a través de personas que actúen 
en su propio nombre pero por cuenta de la entidad dominante o de otras 
dependientes o aquellos de los que disponga concertadamente con cualquier otra 
Persona.

“Filial Cotizada” significa la Sociedad de nacionalidad española Fersa Energías 
Renovables, S.A.

“Garantía” significa toda hipoteca, carga, prenda, gravamen o cualquier otro 
derecho de garantía incluyendo, sin limitación alguna, cualquier figura análoga a 
cualquiera de los anteriores bajo cualquier ley o jurisdicción.

“Garantía Permitida” significa:

a) cualquier acuerdo de compensación o liquidación suscrito entre el Emisor y/o 
cualquiera de las Sociedades Garantes en el curso ordinario de sus acuerdos 
financieros con el objetivo de compensar posiciones recíprocas de duda y 
crédito, o una operación sobre las cuentas de efectivo asegurando acuerdos de 
centralización de tesorería (cash pooling);

b) cualquier Garantía en vigor en la Fecha de Emisión en la medida que cubra el 
Endeudamiento pendiente en dicha fecha;

c) cualquier Garantía sobre o afecto a cualquier activo ya existente en el 
momento de adquisición por el Emisor y/o por cualquiera de las Sociedades 
Garantes con posterioridad a la Fecha de Emisión;

d) cualquier Garantía sobre o afecto a cualquier activo de cualquier sociedad 
existente en el momento de su incorporación al Grupo con posterioridad a la 
Fecha de Emisión;
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e) cualquier Garantía para impuestos que sean impugnados diligentemente y de 
buena fe, teniendo en cuenta los periodos de gracia y el tiempo aplicable para 
dichas impugnaciones;

f) cualquier Garantía creada por o como consecuencia de litigios o 
procedimientos judiciales;

g) cualquier Garantía que remplace cualquier otra Garantía permitida en los 
párrafos a) a f), ambos incluidos, y que garanticen una cantidad que no 
superior a la cantidad máxima de principal garantizada por Garantía 
Permitida, tomando en consideración que (i) las obligaciones garantizadas por 
dicha Garantía han sido incurridas por el Emisor o por cualquiera de las 
Sociedades Garantes y (ii) la totalidad de las obligaciones garantizadas por 
todas las Garantías en cada momento no representan más de la cantidad total 
del EBITDA Agregado en la Fecha de Cálculo.

“Inversiones” significa respecto a cada Persona, toda inversión directa o indirecta 
realizada por esa Persona en otras Personas (inclusive Filiales) en formas de 
préstamos (inclusive garantías u otras obligaciones), anticipos o aportaciones de 
capital (salvo comisiones, viajes y anticipos similares a directivos y trabajadores 
realizados en el curso ordinario de su actividad), compras o adquisiciones como 
contraprestación al Endeudamiento, o valores, junto con todos aquellos elementos 
que son o puedan ser calificados como inversión en un balance preparado de 
acuerdo a los PCGA españoles.

“Negocios Permitidos” significa (a) cualquier negocio, servicio o actividad 
desarrollado por el Emisor o por cualquiera de las Sociedades Garantes en la Fecha 
de Emisión (cada una “Actividad Permitida”); y (b) cualquier negocio, servicio y 
actividad desarrollada por el Emisor o por cualquiera de las Sociedades Garantes
que sean relacionados, complementarios, derivados, auxiliares o similares a 
cualquiera de las Actividades Permitidas o sean extensiones o desarrollos de 
cualquiera de las Actividades Permitidas.

“Parte Vinculada” significa (i) cualquiera de los accionistas, consejeros o 
directivos del Emisor o de cualquiera de las Sociedades Garantes, todos ellos 
directamente o a través de sociedades, y cualquier sociedad sobre la cual el Emisor 
o, en su caso, cualquiera de las Sociedades Garantes ejerza control, de conformidad 
con la definición establecida en el artículo 42 (1) el Código de Comercio, u ostente 
de forma directa o indirecta una participación igual o superior al 25% del capital 
social de dicha sociedad, y (ii) cualquiera de los consejeros o directivos de las 
Filiales, todos ellos directamente o indirectamente a través de sociedades, y 
cualquier sociedad sobre la que la Filial ejerza un control, de conformidad con la 
definición establecida en el artículo 42(1) del Código de Comercio, u ostente de 
forma directa o indirecta una participación igual o superior al 25% del capital social 
de dicha sociedad.

“Período de Referencia” significa, con respecto a cualquier Fecha de Cálculo, los 
últimos doce (12) meses inmediatamente anteriores a dicha Fecha de Cálculo.
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“Persona” significa todo individuo, corporación, asociación, empresa en 
participación (joint venture), alianza, sociedad anónima, fideicomiso, sociedad de 
responsabilidad limitada, sociedad en formación, sociedad irregular, gobierno o 
cualquier agencia o subdivisión política del mismo o cualquier otra entidad, tenga o 
no personalidad jurídica independiente.

“Ratio de Endeudamiento” significa en cada Fecha de Cálculo, el ratio de (x) de 
la Deuda Financiera Neta durante el Periodo de Referencia anterior a la Fecha de 
Cálculo de la determinación de(y) el EBITDA Agregado, devengado durante el 
Periodo de Referencia correspondiente, calculado por el auditor del Emisor en el 
correspondiente Certificado de Auditores. En el supuesto de que el Emisor y/o las 
Sociedades Garantes incurriesen, asumiesen, garantizasen, repagasen, recomprasen, 
amortizasen o de cualquier otra forma disminuyesen cualquier Endeudamiento con 
posterioridad al comienzo del periodo para el cual el Ratio de Endeudamiento se ha 
calculado, se calculara de nuevo el Ratio de Endeudamiento hacienda una 
estimación “pro forma” (determinado de buena fe por un responsable de 
contabilidad o un director financiero del Emisor o en su caso el correspondiente 
Garante) de las asunciones, garantías, repagos, recompras, amortizaciones o 
reducciones de Endeudamiento, y el uso de los fondos desde entonces, como si 
hubiesen ocurrido al comienzo del Periodo de Referencia aplicable.

“Valor Razonable de Mercado” significa el precio que sería abonado por un 
comprador interesado a un vendedor interesado no siendo partes vinculadas en una 
operación que no implique liquidación o necesidad inmediata para ninguna de las 
partes, habiendo sido dicho precio determinado de buena fe por las partes de la 
misma, siendo concluyente su determinación si está soportada y justificada por una 
decisión de los administradores u órgano de administración.

“Venta de Activos” significa la venta, arrendamiento, transmisión o cualquier otra 
disposición de cualquier activo por el Emisor o por cualquiera de las Sociedades 
Garantes.
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ANEXO 4: REGLAMENTO DEL SINDICATO DE BONISTAS DEL 
“PROGRAMA DE RENTA FIJA AUDAX 2017”

TÍTULO I

CONSTITUCIÓN, DENOMINACIÓN, OBJETO, DOMICILIO Y DURACIÓN 
DEL SINDICATO DE BONISTAS.

ARTÍCULO 1°. – CONSTITUCIÓN

Con sujeción a lo dispuesto en el Capítulo IV del Título XI del Real Decreto 
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley 
de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”), una vez se 
suscriban y desembolsen los Bonos, quedará constituido un sindicato de los 
titulares de los Bonos (los “Bonistas”) que integran el “Programa de Renta Fija
AUDAX 2017”.

Este Sindicato se regirá por el presente Reglamento, por la Ley de Sociedades de 
Capital, por las disposiciones de los estatutos sociales de Audax Energía, S.A. (la 
“Sociedad Emisora”) y demás disposiciones legales vigentes.

ARTÍCULO 2°. – DENOMINACIÓN

El Sindicato se denominará “SINDICATO DE BONISTAS DEL PROGRAMA DE 
RENTA FIJA AUDAX 2017” (el “Sindicato de Bonistas” o “Sindicato”). 

ARTÍCULO 3°. – OBJETO

El Sindicato tendrá por objeto la representación y defensa de los legítimos intereses 
de los Bonistas frente a la Sociedad Emisora, mediante el ejercicio de los derechos 
que le reconocen las Leyes por las que se rigen y el presente Reglamento, para 
ejercerlos y conservarlos de forma colectiva, y bajo la representación que se 
determina en las presentes normas.

ARTÍCULO 4°. – DOMICILIO

El domicilio del Sindicato se fija en Avinguda Navarra, 14, 08911 Badalona 
(Barcelona). El domicilio del Sindicato de Bonistas podrá ser trasladado por 
acuerdo de la Asamblea General de Bonistas.

La Asamblea General de Bonistas podrá, sin embargo, reunirse, cuando se 
considere oportuno, en otro lugar de la ciudad de Badalona, expresándose así en la 
convocatoria.

ARTÍCULO 5°. – DURACIÓN

El Sindicato estará en vigor hasta que los Bonistas se hayan reintegrado de cuantos 
derechos derivados de los Bonos por principal, intereses o cualquier otro concepto 
les correspondan.
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TÍTULO II

RÉGIMEN DEL SINDICATO

ARTÍCULO 6°. – ÓRGANOS DEL SINDICATO

El gobierno del Sindicato corresponderá:

A la Asamblea General de Bonistas (la “Asamblea General”).

Al Comisario de la Asamblea General de Bonistas (el “Comisario”).

ARTÍCULO 7°. – NATURALEZA JURÍDICA

La Asamblea General, debidamente convocada y constituida, es el órgano de 
expresión de la voluntad de los Bonistas, con sujeción al presente Reglamento, y 
sus acuerdos vinculan a todos los Bonistas en la forma establecida por las Leyes.

ARTÍCULO 8°. – LEGITIMACIÓN PARA CONVOCATORIA

La Asamblea General será convocada por el Consejo de Administración de la 
Sociedad Emisora o por el Comisario, siempre que cualquiera de ellos lo estime 
conveniente.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comisario deberá convocarla cuando lo soliciten por 
escrito, y expresando el objeto de la convocatoria, los Bonistas que representen, por 
lo menos, la vigésima parte del importe total de la Emisión que no esté amortizado. 
En este caso, la Asamblea General deberá convocarse para ser celebrada dentro de 
los cuarenta y cinco días siguientes a aquél en que el Comisario hubiere recibido 
solicitud válida al efecto.

ARTÍCULO 9°. – FORMA DE CONVOCATORIA

La convocatoria de la Asamblea General se hará, por lo menos quince días antes de 
la fecha fijada para su celebración, mediante (i) anuncio que se publicará en el 
“Boletín Oficial del Registro Mercantil” y, si se estima conveniente, en uno o más 
periódicos de mayor difusión nacional o internacional o (ii) notificación individual 
y escrita a los Bonistas.

No obstante, la Asamblea General se entenderá convocada y quedará válidamente 
constituida para tratar de cualquier asunto de la competencia del Sindicato, siempre 
que estén presentes o debidamente representados los Bonistas titulares de todos los 
Bonos y los asistentes acepten por unanimidad la celebración de la Asamblea 
General.

ARTÍCULO 10°. – DERECHO DE ASISTENCIA

Tendrán derecho de asistencia a la Asamblea General los Bonistas que lo sean, con 
cinco días de antelación, por lo menos, a aquél en que haya de celebrarse la 
reunión.

Los Consejeros de la Sociedad Emisora y el Agente de Pagos de la Emisión tendrán 
derecho de asistencia a la Asamblea General aunque no hubieren sido convocados, 
los cuales tendrán voz pero no voto.
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ARTÍCULO 11°. – DERECHO DE REPRESENTACIÓN

Todo Bonista que tenga derecho de asistencia a la Asamblea General podrá hacerse 
representar por medio de otro bonista. Además, todo bonista con derecho de 
asistencia podrá, en caso de no poder delegar su representación en otro bonista, 
hacerse representar por el Comisario, de acuerdo con lo previsto en el artículo 424 
bis de la Ley de Sociedades de Capital. La representación deberá conferirse por 
escrito y con carácter especial para cada Asamblea General.

ARTÍCULO 12°. – QUÓRUM DE ASISTENCIA Y ADOPCIÓN DE 
ACUERDOS

La Asamblea General de Tenedores de Bonos quedará válidamente constituida en 
primera convocatoria cuando concurran a ella Bonistas que representen, por lo 
menos, las dos terceras partes de los Bonos de la Emisión en circulación. Caso de 
no concurrir el quórum suficiente en primera convocatoria, la Asamblea General 
podrá celebrarse en segunda convocatoria de acuerdo con lo previsto en la 
legislación vigente, siendo válida su constitución cualquiera que sea el número de 
Tenedores de Bonos concurrentes. 

Los Tenedores de Bonos, constituidos en Asamblea General debidamente 
convocada, decidirán por mayoría absoluta de votos de los asistentes en los asuntos 
propios de la competencia de la Asamblea, que está facultada para tomar cualquier 
acuerdo en todo lo necesario para la mejor defensa de los legítimos intereses de los 
Tenedores de Bonos y tomar toda clase de resoluciones sobre los Bonos, el 
ejercicio de derechos que corresponda en cada supuesto, llegar a toda clase de 
acuerdos con el Emisor, modificar este Reglamento, destituir y nombrar al 
secretario y al Comisario, y resolver cuanto proceda sobre el ejercicio de acciones y 
excepciones de carácter judicial y aprobar los gastos ocasionados por la defensa de 
los intereses comunes.

Los acuerdos adoptados por la Asamblea General vincularán a todos los Bonistas, 
incluso a los no asistentes y a los disidentes.

ARTÍCULO 13°. – PRESIDENCIA DE LA ASAMBLEA GENERAL

La Asamblea General estará presidida por el Comisario, quien dirigirá los debates, 
dará por terminadas las discusiones cuando lo estime conveniente y dispondrá que 
los asuntos sean sometidos a votación.

ARTÍCULO 14°. – LISTA DE ASISTENCIA

El Comisario formará, antes de entrar a discutir el orden del día, la lista de los 
asistentes, expresando el carácter y representación de cada uno y el número de 
Bonos propios o ajenos con que concurren.

ARTÍCULO 15°. – FACULTADES DE LA ASAMBLEA GENERAL

La Asamblea General podrá acordar lo necesario para la mejor defensa de los 
legítimos intereses de los Bonistas frente a la Sociedad Emisora; modificar, de 
acuerdo con la misma, los términos y condiciones de los Bonos; destituir o nombrar 
al Comisario; ejercer, cuando proceda, las acciones judiciales correspondientes y 
aprobar los gastos ocasionados por la defensa de los intereses de los Bonistas.
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ARTÍCULO 16°. – IMPUGNACIÓN DE LOS ACUERDOS

Los acuerdos de la Asamblea General podrán ser impugnados por los Bonistas 
conforme a lo dispuesto en el artículo 427 de la Ley de Sociedades de Capital.

ARTÍCULO 17°. – ACTAS

El acta de la sesión podrá ser aprobada por la propia Asamblea General, acto 
seguido de haberse celebrado ésta o, en su defecto, dentro del plazo de quince días, 
por el Comisario y al menos un Bonista designado al efecto por la Asamblea 
General.

ARTÍCULO 18°. – CERTIFICACIONES

Las certificaciones de las actas de los acuerdos de la Asamblea General serán 
expedidas por el secretario, que será la persona designada al efecto por la 
correspondiente Asamblea General.

ARTÍCULO 19°. – EJERCICIO INDIVIDUAL DE ACCIONES

Los Bonistas sólo podrán ejercitar individualmente las acciones judiciales o 
extrajudiciales que corresponda cuando no contradigan los acuerdos adoptados 
previamente por el Sindicato, dentro de su competencia, y sean compatibles con las 
facultades que al mismo se hubiesen conferido.

ARTÍCULO 20°. – GASTOS DEL SINDICATO

Los gastos normales que ocasione el sostenimiento del Sindicato correrán a cargo 
de la Sociedad Emisora, no pudiendo exceder en ningún caso del dos por ciento 
(2%) de los intereses anuales devengados por los Bonos.

TITULO III

DEL COMISARIO

ARTÍCULO 21°. – NATURALEZA JURÍDICA DEL COMISARIO

Incumbe al Comisario ostentar la representación legal del Sindicato y actuar de 
órgano de relación entre éste y la Sociedad Emisora.

ARTÍCULO 22°. – NOMBRAMIENTO Y DURACIÓN DEL CARGO

La Sociedad Emisora designa a Bondholders, S.L como Comisario, sin perjuicio de 
que la Asamblea General pueda designar a otra persona si lo considera oportuno. La 
retribución del Comisario será fijada por la Sociedad Emisora.

ARTÍCULO 23°. – FACULTADES

Serán facultades del Comisario:

1º Tutelar los intereses comunes de los Bonistas.
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2° Convocar y presidir las Asambleas Generales.

3° Informar a la Sociedad Emisora de los acuerdos del Sindicato.

4° Vigilar el pago de los intereses y del principal.

5° Llevar a cabo todas las actuaciones que estén previstas realice o pueda llevar a 
cabo el Comisario de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos.

6° Ejecutar los acuerdos de la Asamblea General.

7° Ejercitar las acciones que correspondan al Sindicato.

8º Aceptar, en nombre y representación de los Bonistas, cualesquiera garantías, 
incluyendo garantías reales, otorgada a favor de los mismos y firmar cualesquiera 
otros documentos públicos o privados relacionados con dichas garantías que sean 
necesarios para su buen fin.

9° En general, las que le confiere la Ley y el presente Reglamento.

TITULO IV

DISPOSICIONES ESPECIALES

ARTÍCULO 24º.- FUNGIBILIDAD CON OTRAS EMISIONES DE BONOS

La presente Emisión de Bonos podrá ser fungible con cualesquiera otras emisiones 
de bonos de igual naturaleza o de nuevas emisiones o de emisiones ampliables o 
continuas (tap) de bonos del Emisor que prevean su fungibilidad con esta u otras 
emisiones. Las emisiones que fuesen fungibles con la presente Emisión se 
beneficiarán de todas las garantías con las que cuenten los Bonos integrantes de la 
presente Emisión y sus titulares se integrarán en el presente Sindicato de Bonistas 
de la presente Emisión.

ARTÍCULO 25°. – SUMISIÓN A FUERO

Para cuantas cuestiones se deriven de este Reglamento, los Bonistas, por el solo 
hecho de serlo, se someten, de forma exclusiva, con renuncia expresa a cualquier 
otro fuero que pudiera corresponderles, a la jurisdicción de los Juzgados y 
Tribunales de la ciudad de Barcelona.

* * *


