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Eficiencia energética : una oportunidad de negocio d capital

w Lagestiénde la energiaes uno de los sectorescon mayor capacidadde desarrolloen el futuro y
gue mejoresoportunidadesde inversiongenera

w Dentro del mundo de la energia,aquellos proyectos encaminadosal ahorro y mejora de su
utilizacion (eficienciaenergéticg van a ser los que lideren el desarrollodel sectory ofrezcan
mayoresrentabilidadesal inversor

w Lapotenciaciénde los procesosde eficiencia energética permite reducir la dependenciadel
petréleo, un ahorro importante en la factura energéticaasi como fomentar la sostenibilidad
medioambiental

w LasdirectivasEuropeagqPlande AccionGlobal20072009 basanen la eficienciaenergéticalos
tres ejesla politicaEnergéticaEuropeahasta2020 seguridadde abastecimientocompetitividad
y cambioclimatico

w Entrelos instrumentospara maximizarla eficienciaenergética las centralesde cogeneracion
ocupanun lugardestacadaofreciendoal inversorretornosdel ordendel 18/20 %

Privado y Confidencial 2



La cogeneracion maximiza la eficiencia energética [JMeEIRIEI!

w La cogeneraciondispone en nuestro pais de 880 instalacionescon una potencia de 6.140MW
distribuidaen un 90%en el sectorindustrialy el resto en el sectorserviciogepresentandael 9,4%de
la produccidéntotal de electricidad Adicionalmente,consumemasdel 20% del gasnatural y es el
mayorproductorenergéticoen RégimerkEspecial

w Lafacturaciénde la cogeneraciorse sitla en el entorno de los 3.800 millonesde Euros,con 4.500
personaseempleadasy masde 10.000 puestosde trabajoindirecto.

w Suponeun ahorro de energiaprimariade masdel 2% del consumonacionalde gasnatural, es decir,
equivalentea masde 5 millonesde barrilesde petroleo.

w Suponeunimportante ahorrode emisionesde gasede efectoinvernaderoy seestimaque mejorala
eficienciade la distribuciony minoralas pérdidasen la red. En2009, evité emisionespor 7 millones
de toneladasde 0, y masde 40 millonesde m? de agua

w Endefinitiva, incrementala competitividadde industriasy servicios reducelas emisionesy genera
superavitde orden econémicosocialy medioambiental

w Lacogeneraciérestaincluidaen el RD661/ 2007 que regulala producciénde energiaeléctricade
régimen especialy cuya modificaciénposterior por el RD1565/ 2010 de 19 Noviembre2010 no
incorpora modificacionegque afectenal tratamiento de las plantasde cogeneraciomi su régimen
tarifario
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Acapital Cogeneracion; inversion segura en cogenerac e ste

Paraaprovechata oportunidadde negocioderivadade la inversiénen centralesde cogeneracionAcapital
ha creadoAcapitalCogeneracionSL. Sociedadjue actiacomo Holdingparala inversiénen proyectosde
cogeneraciorde energiasituadosprioritariamente en el ambito geograficode la Peninsuldbéricay resto
delaUE

La Sociedadtomara como criterio analitico de los proyectos a estudiar su solvenciatécnica, sus
expectativagie rentabilidadeconomicefinanciera,la solvenciadel Hosty suadecuaciémmedioambiental
Paraello, secontaracon el apoyotécnicode un conjuntode Partnersespecializadogue garantizandesde
suexperiencida solvenciaécnicade losproyectos

Lasinversionesperseguidagor la Sociedadseranmaterializadasuna vezidentificadala empresacliente,
a travésde una nuevasociedadd b 9 2 /ghegealizarala implementaciondel proyectoy gestionarasu
desarrolloalargoplaza

Un comité de inversionesdonde se incorporaun ingenieroindependientede reconocidoprestigioen el
sectorde la cogeneraciorserael que decidiralos proyectosen los que la Sociedadgrocederaa realizarlas
inversionesverificandod AdyA fadicumentaciony célculosaportadospor lasingenieriascolaboradoras
y llevandoa caboel seguimientode la operativade lasinversionegealizadas
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Acapital Cogeneracion. esquema operativo d capital

Puerto Tarraco
Energia, SL (*)

a*capital

‘ Acapital
Cogeneracion

Monforte de
Energia, SL

Alimentacion
Energia, SL (*)

(*) Plantas en diferentes fases de negociacion
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Acapital Cogeneracion. parametros basicos d capital

Tamaro Sociedad15 Me

Gestion de las inversione$a Sociedad firmara un contrato de gestiéon con Acapital

Comité de inversionessera el organismo encargado de tomar las decisiones de inversion. Formado por dos
miembros de Acapital un ingeniero experto independiente y representantes del Consejo de Administracion
Numero de inversionesinicialmente 4 / 5

Tipologia de inversiénExclusivamente en proyectos de cogeneracion y trigeneracion

Tamano inversiones 5/ 10 MW (preferiblemente de tamafo superior a 5SMW)

Equity por inversion60% ( 3/ 4M)

TIR inversor estimada por proyectd@7 / 19%

Management Fee2,5% anual sobre el capital aportado

Comisién comerciall% anual sobre el capital aportado

Comision de éxito20% de la plusvalia del inversor en caso de venta / salida a bolsa

Periodo estimado de inversion del capital de la Socied4diios

Plazo inversion Las NEWCOS invierten a 20/25 afios, plazo estipulado al entrar en el Régimen Especial (REF
si bien las inversiones suelen tener una duracion de 12/15 afios

Liquidez inversoresA criterio de los accionistas, una vez realizadas las inversiones, se estudiara si ampliar
capital hasta alcanzar un volumen de 25/30Mon el fin de solicitar la inclusion en el AIM / MAB a partir del
5° afo y una vez formalizada la totalidad de la inversion del nuevo capital.

Ingenieria proyectoControl Engineering & Advice

Asesoria técnica Josep Lluis Arco Lorca

Asesoria juridicaCasals Advocats
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Esquema de funcionamiento de la inversion | d capital

LaSociedadolanteaun modelo de negociobasadoen la constitucionde un conjunto de unidadesproductivas,
cadaunade lascualesseraexplotadorade unacentralde Cogeneraciom partir de lossiguientesactores

w ElCliente Esconsumidorde energiatérmicaproducida(aguafria, aire/aceitetérmico/aguacalientey/o vapor)
por la Centralde Cogeneraciongue realizael consumominimonecesariogarantede suviabilidadecondmicay
amortizacién Adicionalmentede obtener la energiatérmica a un precio mas econdémico que con una
producciénconvencionate la misma,también se puedebeneficiarde la posibilidadde conexidneléctricaa la
Centralde Cogeneraciéren casode fallo de su suministroeléctricg regulandosedicha opcion segunmarco
econdémicoacordadopreviamente ElCliente,puedeo no co-invertir en el proyectode cogeneraciory facilitael
espacidisicoparasuexplotacion

w Ingenieriasy otros partners. Identificanal Cliente,disefianel plan de construcciony explotacion,asicomoel
plan de viabilidadeconémicaque presentana la sociedadgestora Dirigenla construcciény operanla Central
de Cogeneracidmastala amortizacionde la instalacion

w Sociedadgestora evallGalos proyectos,los analizay en su casolos someteal Comitéde Inversionegparaque
éstelosvalidey autoricea sufinanciacionala vezque controlay supervisael procesode montajey operacion

w La Sociedadinversora Responsablale la inversionnecesariapara la puestaen marchade cadauna de las
centralesde CogeneraciérRentabilizesuinversibnmediantela ventaal clientede energiatérmica,exportando
la energiaeléctricaexcedentariaa la Reda partir de unatarifa regulada

w Red Eléctrica Esel receptor de la energiaeléctrica produciday no consumidapor el cliente. Comprala
totalidad de la electricidadexportadaa la Reda preciode tarifa segunregulacionestablecida
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Esquema de funcionamiento de la inversion Il

Provison de Servicios A )y Flujos de PagcA )
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Politica de control de riesgos | d capital

Al serunainversionindustrial, existenuna serie de riesgosque puedenafectara la rentabilidadde la inversion
durante la duracionde la misma Esobligacionde AcapitalCogeneracioia identificacionpreviade los mismosy
la adopcionde las medidasoportunasparaminimizarsuimpacto,tanto a la hora de definir donde se efectla la
inversion(Host),la eleccionde partnerstécnicos¢ingenieriassuministradoresinstaladorespperadores como
el entornojuridico,marcolegal,y coberturade riesgos Principalmentevamosa encontrartrestipos de riesgos

w Marco legal al serun proyecto acogidoal RégimenEspecialRD661/2007) la inversionse beneficiade una
prima por la venta de electricidada la red y un potencial complementode prima, si bien en el casode la
cogeneraciorestaesbastantebaja(unos0,10,-/MW). Al centrarseen plantasde tamafosuperiora los4MW,
AcapitalCogeneraciomstarenunciandoa parte del complementode prima por lo que cualquiervariacionen
la legislaciomo afectade forma sensiblela TIRdel proyecta Enel casoparticularde las primerasinversiones
propuestas)a TIRinversorestacalculadasin contarel beneficiopotencialdel complementode prima.

w RiesgoTecnologico AcapitalCogeneraciorsolo trabaja con primerosfabricantesde maquinaria(RollsRoyce
Wartsila Daimler,etc) y con contratosde mantenimientocon estosque garantizanel 95% de funcionamiento
de lasinstalacionesLosmismoscriteriossonaplicablesa lasingenieriag/ empresagnontadoras

w Host solvenciay garantiade consumode energia esesencialen el proyectoque el Hostmantengaun nivel
de consumoque garanticela rentabilidad de la inversiéndurante toda la vida de la misma En este caso
AcapitalCogeneraciéres extremadamenterigurosaa la hora de seleccionarel Hostddnde instalarla planta,
centrandosesodlo en grandesempresas(multinacionalespreferiblemente)con contratos que garanticenel
consumo minimo necesario para rentabilizar la planta y protejan la inversién en caso de cierre o
deslocalizaciorsiendodichoscompromisogyarantizadogor la matrizde formasolidaria
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Politica de control de riesgos |l d capital

Porotro lado, la propia estructurade la inversionhaceque estaesté previamentesometidaa un triple proceso
de DueDiligenceexterno,lo cualotorgaal inversorlasmaximasgarantiagespectoa la viabilidadde la misma

w Due Diligencede la Entidad de Crédita como se mencionaanteriormente, el proyecto contempla una
financiacionde un 40/ 50% del mismomedianteun leasingde la maquina Eneste supuesto,paraautorizarla
concesiondel mismo, la Entidadde Créditosometeel proyectoa un rigurosoexamende solvenciacentrado
basicamenteen los proyectoslegales,solvenciay garantiadel Host,ingenieriafabricantede la maquinariaa
instalary contrato de mantenimiento,empresagnontadorasy operadorde la planta

w Due Diligence del fabricante: dado que el fabricante suscribeun contrato de mantenimiento del grupo
motor/generador (Gensej donde se comprometea que esta funcione el 95% de las horas (5% restante es
mantenimiento),solicitapreviamentevalidarel proyecto ejecutivocompuestopor; planos,especificacioneyg
memoriastécnicasde suministro de materialese instalacion A su vez, en el periodo de explotacion, el
mantenimientodel grupo motor/generadory del resto de la planta se ajustaralo oficialmenteestablecidopor
el propio fabricantedel motor, otros suministradorey la reglamentacioroficial vigente

w DueDiligencede la Compariiade Seguros dado que la politicade AcapitalCogeneraciéres cubrir todaslas
eventualidadesposiblesque puedanser asegurablegcon especialincidenciaen la responsabilidactivil), la
Compaiiiale Segurosometeel proyectoa un estricto estudioantesde autorizarla emisionde laspdlizas

A ello hay que afiadir las autorizacionesadministrativasoficiales que deberan determinar si la viabilidad
energéticadel proyectoque se presentaestadentro del marcolegalvigenteen el momentode su presentacion
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Monforte de Energia, SL d capital

Constituidaen Septiembrede 2011, Monforte de Energia{ [ eSla Sociedadjue procederaa la inversiény
operacionde la plantade cogeneraciéren la empresaEurosérunibérica,SL

Monforte de Energia SLinstalarauna central de cogeneraciorde 7.034 MW con el montaje de un motor
Wartsilal6v34SGde 16 cilindrosen V lo que conllevaunainversiénaproximadade 5,5 Me.

Laenergiaproducidapor la planta (vapory aguacaliente)seravendidaa Eurosérumbéricg alavezque se
exportarala electricidadgeneradaa la red eléctrica,la cualseacogeréal régimenespecialde productoresde
energiaeléctricarecogidopor el RD661/ 2007y sumodificacionpor el RD1565 2010

Portratarsede unaplantade 7.034 MW el preciode ventade la electricidada la red eléctricapracticamente
no sebeneficiarade ninguntipo de bonificacidntarifaria (complementode primapor eficiencia)peroside la
garantiade exportacionalared de toda la energiaeléctricaproducida

LaTIRde lainversionseestimadel ordendel 19
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HOST : Eurosérum Ibérica, SL d capital

Euroserumbérica,SL esunaempresaubicadaen el municipiode Monforte de Lemos(Lugo),su objeto social
esla preparacionfabricaciony comercializacioml por mayory menorde productoslacteosy/o alimenticiosasi
comolaimportacion/ exportacionde losmismos

LaEmpresdacturo 36,4 Me en 2010 un 50%aproximadode la cualserealizéa empresaglel grupomatriz. Ello
representaun incrementodel 42%sobrelasventasdel 2009 Elbeneficiofue de 320Ke.

Laempresaesfilial de la francesaEurosérunSASgue perteneceal GrupoindustrialfrancésEntremontAlliance
(Annecy)quienasuvezsefusionaen 2008con el grupo SODIAAparaformar el conglomeradad\utribio que es
adquiridoen 2010 por el grupo Confranlaif filial de la Union Regionalede CooperativesAgricole(Unicopa)
DesdeEnerodel 2011el GrupoSODIAApasaa serel propietariodirecto de EurosérunSAS

ElGrupoEurosérumesel principalproductorde lactosérumdel mundoconunacuotadel 70%del mercadoy ha
realizadouna apuestapor posicionarsu filial espafiolacomo una de las plantas punterasen su procesode
expansionnternacionalhaciamercadosemergente§ RPChina EsteEuropaetc).

O
SODIAAL ENTREMONT ALLIANCE €Ufoserum
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Maquina : Wartsila 16V34SG

MOTOR DEBAS

Tipo

dclo

Combustible

Potencia mecéanica
Numerode cilindros

Diarretro del cilindro

Carrera del [gton

Velocidad

Velocidad media dediston
Cilindradg(por dlindro)
Relacién de compresion
NuUmero devélvulas porcilindro
Potencia mecanica por cilindro
Presion media efectiva

Familia 34SG:
837 Motores

Wartsila16v34SG
Otto

Gas matural
7.200kW 1SO keje
16enV

34cm

40cm

750 rpm

10 m/s

36,3 litros

11:1

4

450 kWISO
19,8 bar

240 Plantas

I l“lr] I

5-,“(“"

6.500 MW
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Hipotesis de inversion (planta de 7,0342 MW)

Horas funcionamiento

8.059

Inversion total (*)
Potencia eléctrica MW 7,03 Obra civil
Autoconsumo kWh 1,00% Maquinan'a
t NEOA2 @Syil SySNENF St SO0 0Rse Ingenieria y legalizaciones
KW/afo exportados 56.687 99,00% 56.120.136 Equity
Consumo de gas 123.501.102 Financiacion Bancaria 41,43%
t NEBOA2 3l 3 €EKa?2 0,0295 Afios >
a a ’ Interés 7,00%
REE 62,00% Apertura 1,00%
Periodo inversion (afios) 12 Valor residual 15,00%
Tasa de inflacion 3,00% Cuota leasing -531.181
Gastos varios 4,00% Equity circulante 18%
Comision de gestion (anual) 2,50% Inversion Amortizable
Comision de comercializacion (anual) 1,00% Tipo impuesto de sociedades
Gastos constitucion 159.035
Finder Fee 2,00% (*) Datos provisionales pendientes del cierre del presupuesto de obra
* Visi i i upu
Legales 2,50% P P prestip

Privado y Confidencial

5.495.000
2.460.000
2.435.000
600.000
2.995.000
2.500.000

539.100

2.995.000
30,00%
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ANEXOS d capital

Anexo | : Equipo Gestor ; Acapital
Anexo Il : Ingenieria; CE&AdV
Anexo Il : Fabricante; Wartsila
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ANEXO | : Equipo Gestor; Acapital d capital

Acapital es una Firma de profesionalesespecializadosn el asesoramientoa las Empresas |nstitucionese
InversoresPrivadosen la definicione implementacionde su EstrategiaCorporativay de Inversion

Acapitalesindependientede cualquierGrupoo InstituciénFinancieraperteneciendda mayoriade su capitalal
equipodirectiva. LosSociosy profesionalesle Acapitalcuentanconunaampliaexperienciay formacionla mayor
parte de ella trabajandoconjuntamentedentro del sector del CorporateFinancey Bancade Inversiontanto a
nivelnacionalcomointernacional

Acapitalse constituye con el objetivo de ofrecer un serviciointegral de gestidbncorporativay patrimonial a la
medidade cadacliente.

Susactividadesseenglobanen lassiguientesareas

A BancaPrivada Ofertade un serviciopersonalizadale asesoramienty gestionfinanciera

A Corporate Finance Asesoramientoa empresasy empresariosen la definicion e implementacionde su
estrategiacorporativa

A PlanificacionPatrimoniat Disefioe implementacionde las estrategiasde inversiony proteccion para la
planificacionde lajubilacion

A ACapitalFinanzasSGIICGestorade institucionesde inversioncolectiva,SGlI@on el GrupoTREACapital

Acapital aporta su experienciaen el asesoramientoa ingenieriasen la puestaen marchade proyectosde
cogeneracionparagestionarla Sociedads evaluarla viabilidadecondmicade los proyectos
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ANEXO | : Equipo Gestor; Acapital d capital

EnriqueSalat, SocioDirectorde Acapital serala personadel equipoimplicadaen el proyecta

Enrique Salat Eslicenciadoen Cienciasecondmicay Empresarialepor la Universidadde Barcelona EsSocio
fundador y miembro del Consejode Administracionde Acapital FinanzasSGIICSA (ahora AMTreaCapital
SGlICasicomoSocioDirectorde AcapitalFinancialServices

EnriqueSalatcuentaconmasde veinte aflosde experienciaen el mundoFinancierogspecialmenteen el areade
Bancade Inversiony CorporateFinancedonde ha intervenido en masde una quincenade operacionesie MBI,
MBOy desinversion

Previamentefue SocioDirector de CorporateFinancede la frma MAZARS Avant Corporate(1995 asicomo
consultorde BancaPrivadaen el Bancode Finanzas InversionegFIBANCY responsabledel areade gestion
Patrimonialdel Bancode Europa(1987) habiendoiniciadosuactividaden el Irving TrustCo(Bankof New York)

Desde2009estavinculadoal proyectoAcapitalCogeneracion

Actualmenteesmiembrodel Consejade administraciorde AM TreaCapital SGII§ dosSICAVS
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ANEXO II : Ingenieria: Control Engineering & Advice, JRiME N1

Creada en 2007, Contréngineeringk Advice S.L. es unampresa ddngenieria e Investigacién que cubre
los siguientes campos de actuacion:

A Ingenieria de procesos quimicos, petroliferos y energéticos

A Realizacién de proyectos de Ingenieria basica, de detalle y supervisién de obra

A Realizacién de sistemas de control avanzado y modificacion matematica de procesos

A Realizacién de desarrollos de investigacion microbiolégica para Organismos Gubernamentales

En el ambito de la Ingenieria:
A Desarrollo de Proyectos Basicos

V Definicidn de procesos CE&AdV

V Determinacion de importes econdémicos de inversion | “s:sss Coutrol Enginccring & Advice, S.L.
V Planificacion de Proyectos (Project)
A Ingenieria de Detalle:
V Disefo de diagramas de proceso (P&ID)
V Especificaciones técnicas para oferta y compra de equipos, materiales, instrumentacion, cuadros
eléctricos e instalaciones
V [ | & Hedaip@riacion
V Hook] LJesinstalacion mecéanicos y eléctricos
V Balances de materia y energia y simulacion mediante andlisis de elementos finitos
A Ingenieria de Obra Civil y Estructura
A Ingenieria de detalle de Instalaciones eléctricas de instrumentacion, automatizacién y potencia
A Programacion de PLC y Control Distribuido (DCS)
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ANEXO II : Ingenieria: Control Engineering & Advice, JRiME N1

Referencias:

TERMINALES QUIMICOS,SA (CldpaK

A

o Joo T T To o T T To Do

Ingenieria de detalle y supervision de electricidad, instrumentacion y automatizacion para unidad de
almacenamiento y trasiego de 250.000TnJéeFuelJet Al) englobado en el nuevub petrolifero delJetty

Sur del Puerto de Barcelona

Automatizacion salas de bombas 1,2,3,4 y 5 terminal de Tarragona

Automatizacion almacenamienfmliolesy derivados aromaticos terminal de Tarragona

Automatizacion terminal petroliferas Tarragona

Automatizacion carga camiones AVGAS terminal de Tarragona

Automatizacion torres de carga cisternas 1y 3 terminal de Barcelona

Automatizacion carga de cisternas 5,6,7 y 8 terminal de Tarragona

Ingenieria de detalle y supervision de obra de almacenamiento y trasiego de 65.000Tn de asfalto liquido (B
Automatizacion seguridagdverfillingde almacenamientos de productos quimicos Terminal de Tarragona
Automatizacion almacenamiento y trasiego de productos causticos y acido sulfarico Terminal de Barcelona
Automatizacion descarga desde buque productos quimicos en atraque 4 del Puerto de Tarragona

PRODUCTOS ALIMENTICIOS GALLO, SL

A

Disefio proceso productivo, ingenieria de detalle y supervision de obra nueva planta productiva de pasta se
con aditivos en fabrica déranollergBarcelona)

---------
-----

Control Engincering & Advice, 5.1L.
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ANEXO Il : Ingenieria: Control Engineering & Advice,

Referencias:

EUROSERUM IBERICA, SL
A Puesta al dia automatizacion unidad CIP de recepcion de leche

A Ingenieria béasica / detalle y supervision de obra de unidatigEneracionde 510 MW

LACTEOS ROCAFORT (GESTION DE LACTEOS), SL
A Ingenieria basica unidad diégeneracions-10 MW

RHODIA IBERIA, SL (Quimica)

A Ingenieria almacenamiento y carga de cisternas de producto quimico fabrica de Blanes (Girona)

PRODUCTOS CONCENTROL, SA (Quimica)

A Ingenieria de detalle planta quimica de poliuretanos@mmen(RPChing
A Ingenieria de detalle sala blancapi®ducciénfabrica deRiudellots(Girona)

AGENCIA GUBERNAMENTAL UK

A Sistemas de medida rapida de la concentracion de contaminantes microbiolégicos (bacterianos) en aire y &

Privado y Confidencial
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ANEXO lll : Fabricante maquina: Wartsila d’capital

Grupo Wartsila 2010 2009 2008

Facturacion (MEUR) 4550 5.260 4.612

EBIT (MEUR) 487 638 525

Personal 17.528 18.541 18.812

Por divisiones Plantas Marino Servicio
Facturacion (MEUR) 1.525 1.201 1.823
Pedidos en el afio 1.413 657 1.931

Divisiones

© Wartsil:

WARTSILA

Motores marinos Motores diésel, dualesy de gas Repuestos
Hélices Grupos generadores Asistencia técnica
Propulsores Moto-bombas Mantenimiento
Reductoras Moto-compresores Operacién
Equipos auxiliares Plantas eléctricas Cursillos

Plantas de cogeneracion

Privado y Confidencial 21



ANEXO lll : Fabricante maquina: Wartsila d capital

AFabricas propias: v
i Vaasa(Finlandia) ' L
I Trieste (Italia)

I Bermeo(Esparia)

Trieste :

wFabricas compartidas:

I Mopko (Corea), con Hyundai

I Shanga(China), con CSIC

I Qingdao (China), con Mitsubishiy CSIC

wFabricas ajenas con licencia: 14
(en Brasil, China, Croacia, Japon, Corea,

Polonia, Rusiay Vietnajn p .-
WARTSILA
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ANEXO Il : Wartsila ; centrales eléctricas y cogeneracizeiit1

Asiay Oceania

América del Norte,
L 16.830MW

Centraly Caribe
5.544 MW

Cercano Orlent;\‘ ﬁfﬁ "*%\J\

d 4.978 MW L

Ameérica del Sur
3.745 MW

47.400MW  4.563 Plantas 10.014 Motores 0

WARTSILA

© Wartsila

Privado y Confidencial 23



Privado y Confidencial

24



