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2018 ha sido un año de transformación para Solarpack. Hemos pasado de ser una 

sociedad limitada con tres accionistas, a ser una sociedad anónima, cotizada en el 

mercado continuo español, con cientos de accionistas de múltiples nacionalidades.

Ha sido también el año en el que hemos reconfirmado nuestra elección estra-

tégica de muchos años, de estar presentes en todos los peldaños de la cadena 

de valor aguas abajo en solar fotovoltaica: desarrollo, ingeniería, financiación, 

construcción, operación y mantenimiento. Con la ampliación de capital y la salida 

a bolsa, hemos manifestado además nuestra intención de conservar un mayor 

número de activos en nuestros libros, que antes nos veíamos obligados a rotar. 

En el proceso de salida a bolsa, hemos tenido la ocasión de discutir nuestra tra-

yectoria y nuestros planes de futuro con un gran número de inversores institu-

cionales, gestores de fondos, gestores de patrimonios familiares y hedge funds. De 

todos los intercambios hemos aprendido algo y nuestra propia visión del negocio 

y del futuro ha quedado positivamente afectada por la visión de los inversores 

que han apostado con nosotros por una transición energética inevitable e im-

prescindible. Nuestro agradecimiento a todos ellos por su apoyo y su confianza.

Estábamos ya rodados en unos procesos de gobierno corporativo, voluntarios 

pero rigurosos, de modo que la adaptación a los criterios de buen gobierno ne-

cesarios en las empresas cotizadas no nos ha encontrado descolocados. Hemos 

reforzado el consejo de administración con cinco nuevos consejeros que, junto 

a los fundadores de la compañía, conforman el actual consejo de administración 

de siete personas. El abanico de conocimientos y experiencias que hemos teni-

do la fortuna de reunir en los nuevos consejeros se ha puesto ya de manifiesto 

Carta del Presidente 



Memoria Anual 2018 5

en estos primeros meses de trabajo conjunto. En todos ellos hemos valorado su 

independencia de criterio y su foco en el éxito a largo plazo de la compañía, inde-

pendientemente de su afiliación como consejeros dominicales o independientes. 

Para todos los que formamos parte de Solarpack, estos procesos que hemos vivi-

do en 2018 son tremendamente ilusionantes. La confianza que nos han mostrado 

los inversores y los mercados nos confirman en nuestra determinación por conso-

lidar una compañía líder en un sector que va a ser protagonista de la transforma-

ción energética hacia un mundo dominado por las energías limpias y renovables. 

No nos olvidamos de que somos una parte viva de la sociedad, con aspiraciones 

hacia un mundo mejor. Procuramos que nuestros centros de trabajo conjuguen 

bien las exigencias de rigor y esfuerzo por un trabajo bien hecho, con un entorno 

amable y estimulante para nuestros colaboradores. Contribuimos a paliar  las 

necesidades sociales y culturales de las comunidades donde estamos presentes. 

Y ponemos nuestro granito de arena en la erradicación de la pobreza extrema en 

el planeta a través de la colaboración con la Fundación EKI (www.fundacioneki.

org), que trabaja en los Objetivos de Desarrollo Sostenible, en pos del acceso uni-

versal a la electricidad, dentro del ODS#7 “energía limpia y asequible para todos. 

Y finalmente el agradecimiento a todo el equipo de Solarpack que ha hecho po-

sible la compañía que somos hoy. Tenemos un año exigente por delante, donde 

tenemos que financiar, construir y poner en marcha mucha potencia fotovoltaica 

en tres continentes. Otro reto, uno más en nuestra ya larga trayectoria. ¡Muchas 

gracias a todos por vuestro esfuerzo y dedicación!

Atentamente,
Jose Galíndez



Memoria Anual 20186

Dejamos atrás un ejercicio, el año 2018, que supone un antes y un después en 

la evolución de nuestro Grupo. Hemos querido aumentar nuestra velocidad de 

crucero en una revolución, la de la transformación energética, que es imparable y 

que sin duda va a tener un gran impacto en el mundo económico y social.

Quizá las preguntas sean cómo se va a producir y dónde. En Solarpack estamos 

convencidos que esto va a ser una revolución multitecnología, ya que sólo la 

combinación de redes inteligentes, generación renovable competitiva como la 

solar y la eólica, junto a un mayor rol de las tecnologías de almacenamiento, serán 

capaces de descarbonizar la generación eléctrica. Dentro de esta variedad tec-

nológica, la electricidad solar fotovoltaica va a tener un rol muy destacado. A me-

dida que esta transformación energética se desarrolle, la electricidad se conver-

tirá de manera creciente en un vector de descarbonización para otros usos que 

hoy tiene vetados tecnológicamente. Por encima de ellos destaca el transporte 

terrestre, un enorme consumidor de combustibles fósiles, con un alto impacto en 

la salud de los habitantes de las grades ciudades y que va a sufrir una enorme 

mutación con su progresiva electrificación.

Esta visión requiere no obstante de pasos progresivos, y para ello nuestro primer 

reto va a ser transformar Solarpack en una organización capaz de construir y 

poner en operación alrededor de 500 MW de nuevas instalaciones solares foto-

voltaicas en un plazo breve de tiempo, cambiando la escala de nuestras opera-

ciones. Este ejercicio 2019 que comienza va a marcar nuestro rumbo como nueva 

sociedad cotizada y actor destacado en la transformación energética de aquellos 

mercados en los que participamos.

Carta del 
Consejero Delegado
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Nuestros equipos de Ingeniería y Construcción van a centrar su actividad en tres 

mercados fundamentales en 2019, que son España, Chile e India. Nuestros equi-

pos de Desarrollo de Negocio y Financiación de Proyectos van a culminar los 

trabajos que terminan su etapa de tramitación y ya se esfuerzan con intensidad 

en desarrollar la cartera de proyectos para disponer en el ejercicio 2020 de nue-

vos para construir. Igualmente, nuestros equipos de Power Generation y Servicios 

van a gestionar una creciente cartera de activos en operación para maximizar 

la generación de caja proveniente de estos activos. Nuestras áreas de soporte 

de Administración, Recursos Humanos y Asesoría Jurídica están igualmente in-

crementando su actividad, esencial para tener un despliegue exitoso, seguro y 

financieramente equilibrado. 

En Solarpack, también hemos tenido cambios profundos en nuestro accionaria-

do. A todos nuestros nuevos inversores comenzaremos a tratarles con nuestra 

mayor destreza, para lo cual hemos creado una nueva área de Relación con In-

versores con la que podrán interactuar para prestarles el mejor servicio. Somos 

conscientes de que además de a nuestros equipos humanos y a nuestros pro-

yectos, debemos atender debidamente a un nuevo grupo de interés que son los 

accionistas que se han unido en estos últimos meses a Solarpack.

Atentamente,
Pablo Burgos
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2010 -2011
• Primeros PPA en Latam
 Chile: Calama Solar 3 (Codelco) - 1.1 MW
 Perú: 106 MW
• Implantación en Sudáfrica

2005
Fundación de la 
compañía

2007
Primeros
proyectos en
España

2008
Implantación
en Chile

         MW en operación   MW en construcción          MW en Backlog          MW Pipeline           MW Oportunidades identificadas

NUESTROS HITOS HISTÓRICOS:

SUDAMÉRICA

EUROPA

ÁFRICA

NORTEAMÉRICA

23

211

485

109

607

159

120

27

517 268

547

SOLARPACK DE UN VISTAZO 

144

Datos totales a 21 de Febrero de 2019
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2014
Comienzo en
Uruguay 26 MW

2012
Chile: PPA con Collahuasi 25 MW
Perú: Inicio Tacna y  
Panamericana - 43 MW

2016
PPA en Chile
124 MW

2017
104 MW 
en operación 
en India

INDIA

ASEAN 245

104 128

SOLARPACK DE UN VISTAZO 
EUROPA: 27 MW

SUDAMÉRICA: 120 MW

ASIA: 104 MW

SUDÁMERICA: 144 MW

EUROPA: 211 MW

SUDAMÉRICA: 23 MW

INDIA: 128 MW

EUROPA: 109 MW

SUDAMÉRICA: 485 MW

EUROPA: 159 MW

SUDAMÉRICA: 607 MW

NORTEAMÉRICA: 547 MW

ASEAN: 245 MW

ÁFRICA: 268 MW

PROYECTOS EN

OPERACIÓN

PROYECTOS EN 

CONSTRUCCIÓN

PROYECTOS EN

BACKLOG

PROYECTOS EN

PIPELINE

OPORTUNIDADES

IDENTIFICADAS

TOTALES

2018
• 510 MW 
en Backlog

• Salida a Bolsa
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FINANCIACIÓN
• Diseño de la estructura jurídica del proyecto.

• Elaboración del Caso Base para la financiación.

• Búsqueda y selección de las entidades de financiación.

• Gestión de la “Due Diligence” técnica, legal, medioambiental y fiscal.

DISEÑO Y CONSTRUCCIÓN DE PARQUES FOTOVOLTAICOS
• Diseño e ingeniería de las plantas.

• Compra y suministro de los equipos principales.

• Construcción en modalidad “llave en mano” (EPC).

OPERACIÓN Y MANTENIMIENTO
• Operación de plantas propias y de terceros.

• Mantenimiento en coordinación con operadores de red.

• Informes de operación y análisis.

• Centro de Control.

GESTIÓN DE ACTIVOS
• Gerencia y gestión operativa de la sociedad vehículo.

• Facturación y contabilidad.

• Presentación de cuentas e impuestos.

• Gestión de venta de electricidad.

• Obligaciones derivadas de modificaciones en normas y regulaciones.

• Gestión de los préstamos Project Finance.

GENERACIÓN DE ENERGÍA
• Venta de energía bajo contratos PPA a largo plazo.

• Venta de energía bajo esquemas regulatorios a largo plazo.

• En menor medida, venta de energía al mercado spot.

NUESTRA CADENA DE VALOR

DESARROLLO
• Identificación de las ubicaciones con mejores características.

• Negociación de los terrenos donde se ubican las plantas.

• Gestión del análisis de impacto medioambiental.

• Obtención de las licencias y permisos necesarios para la construcción y 
explotación.

• Gestión de la conexión de la planta a la red eléctrica.

• Negociación y obtención de los contratos de venta de energía.
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CIFRAS DEL GRUPO

529MW
desarrollados

652MM 

EUR
de inversiones

totales 
movilizadas*

10
paises

200MW 
construidos

132
empleados

511MM 
EUR

de deuda financiera  
sin recurso  
movilizada*

a 31 de diciembre 2018

*1: EUR/USD=1,16 & EUR/INR=82,39
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DATOS CLAVE EN 2018

GENERACIÓN DE ENERGÍA:
 • 252 MW en operación | 141 MW en    
  atribuibles*

 • 510 GWh de energía generada | 240 GWh  
  de energía generada atribuibles*

DESARROLLO Y CONSTRUCCIÓN:
 • 20 MW puestos en operación durante 2018

 • 144 MW en construcción a final del periodo

 • 362 MW en Backlog a final del periodo

 • 1.112 MW en Pipeline a final del periodo

 • 1.826 MW en Oportunidades identificadas a  

  final del periodo

SERVICIOS:
 • Prestación de servicios a 160 MW
  bajo contratos O&M

 • Disponibilidad media de 99.4%

 • Prestación de servicios a 330 MW 

  bajo contratos AMS (gestión de activos)
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HITOS CLAVE PARA SOLARPACK EN 2018

Comienzo de operaciones en USA:
En 2018 se abrió la oficina de Solarpack en Estados Unidos para comenzar a desarrollar proyectos 

en ese mercado. Desde su base en Atlanta, la compañía cuenta con un equipo local que está desa-

rrollando una interesante cartera de proyectos en el país.

PPA en India:
Solarpack se adjudicó PPAs para 5 proyectos 

que suman 128 MW en el estado de Karnataka. 

Estas cinco plantas, que conjuntamente llama-

mos el proyecto KA2, es el segundo proyecto 

de estas características que nos adjudicamos 

en la India y forma parte de los proyectos del 

Backlog que mantendremos en nuestro ba-

lance para generación de energía (modalidad 

“Build and Own”). Se espera que, cuando en-

tren en operación, generen alrededor de 207 

GWh anuales.

Venta de 100 MW en España:
Se firmó la venta y la construcción del proyec-

to de Alvarado en España. La planta, que será 

construida durante 2019 y el primer trimestre 

de 2020, se encuentra situada en Extremadura.

Venta de 45 MW en Chile:
En 2018 se firmó la venta y construcción de 

4 pequeños medios de generación distribuida 

(PMGD) en Chile para Cap Vert Energie por 

45 MM USD. Los proyectos, ubicados en el 

norte y centro-sur de Chile entrarán en ope-

ración en 2019.

Construcción de Celsia:
Solarpack ganó una licitación para construir 

un proyecto de 10,5 MW en Colombia para la 

empresa Celsia, una compañía eléctrica con 

presencia en Costa Rica, Panama y Colombia. 

Este proyecto es de relevancia para Solarpack 

porque, a pesar de su reducido tamaño y de 

no pasar a formar parte de la unidad de gene-

ración de energía (POWGEN), su ejecución es 

para un cliente estratégico y ofrece a la com-

pañía experiencia y conocimiento para poder 

ejecutar la cartera de proyectos que  ésta tie-

ne en el país. La planta entró en operación a 

finales de 2018.
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IPO:
El 5 de diciembre las acciones de Solarpack co-

menzaron a cotizar en el mercado continuo de 

las Bolsas Españolas. Culminaba así, de manera 

satisfactoria, un proceso que comenzó a princi-

pios de año, cuando se tomó la decisión de am-

pliar capital para poder afrontar el interesante 

crecimiento del plan de negocio, manteniendo 

además la mayor parte de los proyectos nue-

vos en nuestra cartera de plantas en operación 

(POWGEN). La oferta de suscripción fue 100% 

primaria y supuso la inyección de 110 MM EUR 

que permiten a la compañía abordar la cons-

trucción de los 362 MW en Backlog (o cartera 

contratada), así como completar la ejecución 

de los 144 MW que la compañía tiene actual-

mente en construcción.

Compra de 13 MW en España:
Días después de la salida a Bolsa y según lo 

establecido en el plan de negocio de Solar-

pack, la compañía finalizó la compra de 13 

MW en España pertenecientes a proyectos 

que la compañía desarrolló y construyó entre 

2007 y 2011. Estos 13 MW poicionan a Solar-

pack con un parque generador, atribuible a 

las participaciones que tiene en sus plantas, 

de 141 MW.

Firma de acuerdo con Aventron AG:
Solarpack, en calidad de contratista, ha sus-

crito un acuerdo para la construcción (mo-

dalidad llave en mano o EPC) de dos plantas 

solares fotovoltaicas de 50 MW cada una, ubi-

cadas en Toledo y Murcia (España). Su ejecu-

ción está prevista durante el segundo trimes-

tre de 2019. Cada planta, con una superficie 

ocupada de 90 hectáreas aproximadamente, 

generará alrededor de 95 millones de kWh de 

electricidad al año.
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CLAVES FINANCIERAS POR SEGMENTOS E IFRS

DATOS FINANCIEROS PROPORCIONALES POR SEGMENTOS:
(DEVCON + POWGEN + SERVICIOS + CORPORATIVO)

EJERCICIO  
PF* 2018

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO 
2017

4o TRIMESTRE
2018

4o TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación 46.497 38.864 54.497 14.673 9.791 

Beneficio bruto 30.501 24.112 28.121 8.339 6.604 

Margen de ganancia bruta % 65,6% 62,0% 51,6% 56,8% 67,4%

EBITDA 25.084 18.695 22.198 6.997 4.078 

   DEVCON (50) (50) 9.513 2.264 (2.767)

   POWGEN 25.217 18.828 11.339 4.931 6.386 

   SVCS  1.328 1.328 1.569 266 513 

   Corporativo (1.411) (1.411) (223) (465) (54)

EBITDA margen % 53,9% 48,1% 40,7% 47,7% 41,7%

EBIT 15.488 12.304 18.132 5.312 2.645 

EBIT margen % 33,3% 31,7% 33,3% 36,2% 27,0%

15.000

10.000

5.000

DATOS FINANCIEROS PROPORCIONALES POR SEGMENTOS
(TOTALES, EN MILES DE EUR) 

Q4 2007 Q1 2018 Q2 2018 Q3 2018 Q4 2018

Ingresos de explotación EBITDA

*Pro-forma de la adquisición de c. 13 MW en España que tuvo lugar en diciembre de 2018. Este cálculo 

muestra los datos financieros como si la adquisición se hubiera dado el 1 de enero de 2018
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DATOS FINANCIEROS PROPORCIONALES: 
SEGMENTO DESARROLLO Y CONSTRUCCIÓN (DEVCON)

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO 
2017

4o TRIMESTRE
2018

4o TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación 13.536 36.766 8.077 1.608 

Beneficio bruto 3.517 14.674 2.951 (447)

Margen de ganancia bruta% 26,0% 39,9% 36,5% -27,8%

EBITDA (50) 9.513 2.264 (2.767)

   EBITDA margen % -0,4% 25,9% 28,0% -172,1%

EBIT (59) 9.476 2.262 (2.784)

   EBIT margen % -0,4% 25,8% 28,0% -173,1%

DATOS FINANCIEROS PROPORCIONALES: 
SEGMENTO GENERACIÓN DE ENERGÍA (POWGEN)

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO 
2017

4o TRIMESTRE
2018

4o TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación 20.751 13.052 5.353 6.817 

Beneficio bruto 18.228 11.339 4.931 6.386 

Margen de ganancia bruta% 90,7% 86,9% 92,1% 93,7%

EBITDA 18.828 11.339 4.931 6.386 

   EBITDA margen % 90,7% 86,9% 92,1% 93,7%

EBIT 12.472 7.316 3.256 4.971 

EBIT margen % 60,1% 56,1% 60,8% 72,9%

DATOS FINANCIEROS PROPORCIONALES: 
SEGMENTO SVCS

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO 
2017

4o TRIMESTRE
2018

4o TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación 4.577 4.679 1.243 1.366 

Beneficio bruto 1.767 2.108 456 665 

Margen de ganancia bruta% 38,6% 45,1% 36,7% 48,7%

EBITDA 1.328 1.569 266 513 

   EBITDA margen % 29,0% 33,5% 21,4% 37,6%

EBIT 1.301 1.563 260 512 

   EBIT margen % 28,4% 33,4% 20,9% 37,5%

DEVCON (en miles de EUR)

9.000
6.000
3.000

-
(3.000)

Q4 2007 Q1 2018 Q2 2018 Q3 2018 Q4 2018

Ingresos de explotación EBITDA

POWGEN (en miles de EUR)

8.000
6.000
4.000
2.000

-

Q4 2017 Q1 2018 Q2 2018 Q3 2018 Q4 2018

Ingresos de  explotación EBITDA

Ingresos de explotación EBITDA

SVCS (en miles de EUR)

1.500
1.000

500
-

Q4 2017 Q1 2018 Q2 2018 Q3 2018 Q4 2018
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DATOS FINANCIEROS PROPORCIONALES: SEGMENTO ESTRUCTURA

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO
 2017

4O TRIMESTRE
2018

4O TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación - - - - 

Beneficio bruto - - - - 

Margen de ganancia bruta% n.a. n.a. n.a. n.a.

EBITDA (1.411) (223) (465) (54)

EBITDA margen % n.a. n.a. n.a. n.a.

EBIT (1.411) (223) (465) (54)

EBIT margen % n.a. n.a. n.a. n.a.

ELIMINACIONES*

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO
 2017

4O TRIMESTRE
2018

4O TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación (8.764) (22.211) (5.394) (2.419)

Beneficio bruto (4.097) (16.517) (3.053) 874 

Margen de ganancia bruta% n.a. n.a. n.a. n.a.

EBITDA (4.097) (16.503) (3.053) 888 

EBITDA margen % n.a. n.a. n.a. n.a.

EBIT (1.274) (12.853) (2.835) 2.215 

EBIT margen % n.a. n.a. n.a. n.a.

DATOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS IFRS

EJERCICIO 
2018 PF*

EJERCICIO 
2018

EJERCICIO
 2017

4o TRIMESTRE
2018

4o TRIMESTRE
2017

Ingresos de explotación 38.258 30.101 32.286 9.280 7.372 

Gastos de explotación (23.520) (19.071) (27.008) (6.802) (2.514)

Resultado de explotación 

(EBIT)

14.738 11.030 5.279 2.477 4.859 

Resultado financiero (6.688) (5.537) 1.919 (506) (2.118)

Resultado antes de impuestos 8.412 5.854 5.983 2.056 1.536 

Resultado del ejercicio 8.230 5.559 5.360 2.745 963 

Resultado atribuido a socios 
externos

581 544 635 16 549 

Resultado atribuido a la socie-
dad dominante

7.650 5.015 4.726 2.729 415 

*Ver Nota 5 de la memoria de las cuentas anuales para detalle de “Eliminaciones”

PF*: Pro-forma de la adquisición de c. 13 MW en España que tuvo lugar en diciembre de 2018. Este cálculo 
muestra los datos financieros como si la adquisición se hubiera dado el 1 de enero de 2018.
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MISIÓN

Generar “productos y servicios” atractivos para 

nuestros clientes (gobiernos, empresas, parti-

culares) en el campo de las energías renovables.

Con una cultura empresarial atractiva para el ta-

lento, que genera un ambiente donde damos lo 

mejor de nosotros mismos, trabajando a gusto.

Con unos resultados empresariales y financieros 

atractivos que reflejan el éxito en la gestión de 

los recursos empleados y que contribuyen a la 

prosperidad de la sociedad, allá donde actuamos

VALORES

• Calidad: nos obsesiona el trabajo bien hecho. 

• Integridad: honestidad en nuestro trabajo y 

 en la relación con los demás como base de la  

 confianza que ofrecemos.

• Agilidad: sentido de la anticipación, sentido 

 de la urgencia, imprescindible en los tiempos 

 cambiantes que vivimos y para el perfil de 

 compañía que somos.

• Mentalidad abierta: apertura de miras, puesta 

 en común del conocimiento, trabajo en equipo, 

 como fundamento de una organización fuerte

 y con confianza en sí misma. 

• Esfuerzo y dedicación: imprescindibles en un 

 entorno de alta competitividad.   

• Resultados: nuestro buen trabajo confirmado 

 con unos resultados económicos.

El objetivo primordial de Solarpack es ser una empresa sólida y solvente, capaz de ejecutar proyec-

tos de calidad, generando valor añadido a la sociedad y su entorno.

1. SITUACIÓN DE LA ENTIDAD

1.1. MISIÓN Y VALORES
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1.2. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Solarpack Corporación Tecnológica, S.A. (en 

adelante “Solarpack” o la “Sociedad”) cuenta 

con un Consejo de Administración formado 

por siete consejeros: Presidente, Conseje-

ro Delegado y cinco vocales, además de un 

secretario no consejero. Con fecha 2 de No-

viembre de 2018, la Junta General de Socios 

nombró un nuevo consejero y configuró el 

Consejo de Administración en un total de 7 

miembros. El Presidente y dos de los vocales 

son consejeros dominicales; los otros tres vo-

cales son consejeros independientes, y final-

mente el Consejero Delegado es un consejero 

ejecutivo. Asimismo, se aprobó el nuevo re-

glamento de la Junta General de Accionistas.

El Consejo de Administración de Solarpack ha 

aprobado a su vez un nuevo Reglamento del 

mismo. Como nuevos órganos del Consejo de 

Administración, se han constituido dos comi-

siones, en concreto (i) una Comisión de Audi-

toría y (ii) una Comisión de Nombramientos y 

Retribuciones.

La entrada en vigor de los nuevos Reglamentos 

se hizo de manera simultánea a la ampliación 

de capital de 4 de diciembre de 2018.

El Consejo de Administración de Solarpack es 

el máximo órgano de gobierno de la sociedad, 

en el que los socios de Solarpack delegan su 

responsabilidad. Es el lugar donde se toman las 

decisiones que afectan a todos los ámbitos de 

la compañía y que marcan las pautas de fun-

cionamiento del equipo ejecutivo de Solarpack.

El Presidente de Solarpack es la persona que 

preside y convoca el Consejo de Administra-

ción, y tiene carácter no-ejecutivo. El Consejo 

de Administración delega en el Presidente, en-

tre otras, las responsabilidades de preparar las 

fechas y los asuntos a tratar en los consejos, 

proponer las personas a cubrir las posiciones 

de Consejero Delegado y los miembros de las 

comisiones del Consejo de Administración, pre-

sentar y elevar al Consejo de Administración 

las propuestas que considere oportunas para la 

buena marcha de la Sociedad y la representa-

ción institucional de Solarpack donde corres-

ponda a su cargo, incluyendo la comunicación 

externa de la sociedad.

El Consejero Delegado de Solarpack tiene de-

legadas las funciones ejecutivas del Consejo de 

Administración y los poderes necesarios para 

ejercerlas. Participa directamente en activida-

des directivas y de supervisión de la compa-

ñía. Es responsable de proponer la dirección 

estratégica de la compañía y de velar porque 
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las decisiones tomadas en el Consejo de Admi-

nistración se implementen a través de medidas 

funcionales. Es una parte fundamental en la 

creación de la cultura de la organización.

La Comisión de Auditoría del Consejo se com-

pone de tres miembros y sus funciones bási-

cas son, entre otras, la supervisión de la efi-

cacia del control interno de la Sociedad y su 

sistema de gestión de riesgos. La Presidencia 

de esta comisión corresponde a un consejero 

independiente.

La Comisión de Nombramientos y Retribucio-

nes se compone de tres miembros y sus funcio-

nes básicas son, entre otras, la elaboración de 

propuestas sobre nuevos miembros del Conse-

jo de Administración y sobre la remuneración 

de los miembros del Consejo y del Consejero 

delegado en sus funciones ejecutivas.  

A nivel de comités y órganos adicionales al 

Consejo de Administración, la compañía funcio-

na con los siguientes:

Comités de negocio:

Son diversos comités que se reúnen con ca-

rácter quincenal, mensual o bimensual y en 

los que se realiza seguimiento de cada uno 

de los proyectos en ejecución y en operación. 

Todas las áreas funcionales involucradas en  

proyectos forman parte de estos comités 

donde se analiza el estado de avance del de-

sarrollo y construcción de los proyectos y se 

identifican potenciales riesgos y soluciones a 

los mismos de manera que se asegure que 

los proyectos finalizan y se operan con éxi-

to. Además, existen comités específicos para 

áreas de I+D.

Comité ejecutivo:

Es un comité que se realiza con carácter tri-

mestral en el que se reúnen todos los respon-

sables de las áreas funcionales de Solarpack 

y en el que el Consejero Delegado de la com-

pañía presenta los objetivos y presupuesto 

del año, y su seguimiento. El objetivo de este 

Comité consiste en establecer objetivos co-

munes a todas las áreas de la compañía de 

manera que todas las personas que forman 

parte de la organización estén alineadas en 

su consecución. 

Solarpack y sus sociedades dependientes (en 

adelante “Grupo Solarpack”) se estructuran a 

través de 148 entidades jurídicas, incluidas en el 

perímetro de consolidación del Grupo Solarpack, 

así como aquellas UTEs de las que forma parte.
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Las sociedades dependientes son de dos tipos:

• Sociedades operativas: aquellas a través de 

las cuales el Grupo Solarpack desarrolla ac-

tividades de (i) desarrollo y construcción de 

proyectos y (ii) de servicios

• Sociedades vehículo de proyecto: aquellas 

a través de las cuales se operan activos de 

generación de energía eléctrica solar foto-

voltaica (en adelante “FV”)

El apartado de Funcionamiento describe con 

detalle estas actividades desarrolladas por Gru-

po Solarpack. La estructura de administración 

habitual en las sociedades dependientes es la 

existencia de un administrador único, aunque 

existen numerosas sociedades dependientes 

que cuentan con un consejo como órgano de 

administración, bien debido a (i) la existencia 

de socios minoritarios o (ii) a que la regulación 

del país de establecimiento de la sociedad haga 

recomendable o imprescindible la existencia de 

un consejo de administración.

Además de las sociedades incluidas en el perí-

metro de consolidación, existen sociedades en 

las que Grupo Solarpack participa, pero en las 

que no ostenta el control. 

La Nota 2.8 y el Anexo correspondientes a los 

estados financieros consolidados a 31 de di-

ciembre de 2018 (los “Estados Financieros Con-

solidados”) muestran un detalle de la estructura 

societaria del Grupo Solarpack.
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Nuestras prácticas de Buen Gobierno están orientadas a la creación no 

sólo de valor económico, sino social. Para ello contamos con una serie de 

órganos y procedimientos cuyo objetivo último es salvaguardar los intere-

ses de nuestros accionistas y todos nuestros grupos de interés, en general. 

Nuestras actividades están regidas por el cumplimiento de la ley y reco-

mendaciones relacionadas: Ley de Sociedades de Capital,  Texto refundido 

de la Ley del Mercado de Valores y el Código de Buen Gobierno de las 

Sociedades Cotizadas de la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

(CNMV).

El Informe Anual de Gobierno 
Corporativo puede consultarse 
en la web de la CNMV

A. JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS  
La Junta General es el principal cauce de participación de los accionistas 

en la Sociedad y su máximo órgano de decisión, en el cual se reúnen todos 

los accionistas debidamente convocados para deliberar y decidir, por las 

mayorías exigidas en cada caso, sobre los asuntos de su competencia, o 

para ser informados sobre aquellos asuntos que consideren oportunos el 

Consejo de Administración o los accionistas en los términos previstos por 

la normativa vigente y los Estatutos Sociales de la Sociedad.

1.2.1. ÓRGANOS DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Reglamento de la Junta General de 
Accionistas puede consultarse aquí:
https://www.solarpack.es/accionistas-e-inversores/
gobierno-corporativo/reglamentos/



IG-8

B. CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN

Don José María Galíndez Zubiría 
Presidente – Consejero dominical 

Don Pablo Burgos Galíndez 
Consejero Delegado – Consejero ejecutivo

Don Ignacio Artázcoz Barrena 
Vocal – Consejero independiente 

Doña Begoña Beltrán de Heredia 
Vocal – Consejera independiente 

Doña Inés Arellano Galíndez 
Vocal – Consejera dominical 

Doña Gina Domanig 
Vocal - Consejera independiente 

Don Antonio Galíndez Zubiría 
Vocal – Consejero dominical 

Don Joseba Andoni Olamendi López 
Secretario no miembro del Consejo de Administración

En dependencia del Consejo de Administración existen las siguientes comisiones:

COMISIÓN DE AUDITORÍA:

Compuesta por tres miembros, sus funciones básicas son entre otras, la supervisión 

de la eficacia del control interno de la Sociedad y su sistema de gestión de riesgos. 

La Presidencia de esta comisión corresponde a un consejero independiente.

COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS  Y RETRIBUCIONES:

Compuesta por tres miembros, sus funciones básicas son entre otras, la elaboración 

de propuestas sobre nuevos miembros del Consejo de Administración y sobre la re-

muneración de los miembros del Consejo y del Consejero delegado en sus funciones 

ejecutivas.

El Reglamento del Consejo de Administración 
puede ser consultado aquí:
https://www.solarpack.es/accionistas-e-inversores/gobierno-
corporativo/reglamentos/

Es el máximo órgano 

de gobierno de la 

sociedad y en el 

que los socios de 

Solarpack delegan 

su responsabilidad. 

Es el órgano 

responsable, entre 

otras actividades, del 

diseño de las políticas 

y estrategias generales 

de la compañía. 
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C. MECANISMOS DE DILIGENCIA DEBIDA

El Consejo de Administración aprobó, con fecha 

1 de Noviembre de 2018, el Reglamento Inter-

no de Conducta en los Mercados de Valores. 

Dicho Reglamento regula, entre otros asuntos, 

la conducta esperada de nuestros directores y 

managers en lo referido al tratamiento, uso y 

divulgación de información no pública relacio-

nada con el Grupo, según el Reglamento (CE) 

No. 596/2014 de la Comisión del Parlamento 

Europeo y del Consejo del 16 de abril de 2014 

sobre abuso de mercado (“market abuse regu-

lation”) (“MAR”).

El Reglamento Interno de Conducta en los Mer-

cados de Valores se aplica a, entre otras perso-

nas, a todos los miembros del Consejo de Admi-

nistración, al Comité Ejecutivo y a los empleados 

que tienen acceso a información no pública, e 

igualmente a nuestros asesores externos, cuan-

do manejan dicha información no pública.

A fecha de edición de este documento  no tene-

mos conocimiento de existencia alguna de con-

flictos de intereses reales o potenciales entre 

nuestros consejeros y nuestro Comité Ejecutivo.El Reglamento del Consejo de Administración 
puede ser consultado aquí:
https://www.solarpack.es/accionistas-e-inversores/gobierno-
corporativo/reglamentos/
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D. COMITÉ EJECUTIVO 

Don Pablo Burgos
Consejero Delegado

Doña Ana Ferrero
Responsable de Consultoría

Doña Fátima Fernández
Directora Técnica

Don Iñigo Malo de Molina
Responsable de Desarrollo de Negocio

Don Jaime Aldamiz-Echevarría
Responsable de Financiación de Proyectos

Don Jaime Solaun
Responsable Región Andina

Don Javier Arellano
Responsable de Desarrollo Corporativo y Relación con Inversores

Don Joseba Olamendi
Asesoría Jurídica

Doña María Burgos
Directora Financiera

Don Miguel de la Rosa
Responsable de Construcción y Ventas EPC

Don Tomás Parladé
Responsable Región Asian 

Doña Victoria Moral
Responsable de Recursos Humanos y Organización

Don Xabier Real
Responsable de O&M

Es el órgano encargado de la gestión diaria de la compañía, compuesto por 

trece directivos. Se reúne trimestralmente y  es responsable de supervisar los 

asuntos operacionales clave, incluyendo los asuntos financieros, así como los 

principales planes de acción y demás asuntos relacionados. 
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E. RESUMEN ÓRGANOS DE GOBIERNO Y NEGOCIO

COMITÉS DE NEGOCIO

COMISIÓN DE AUDITORÍA
3 MIEMBROS

•  Supervisión de controles 

internos, auditoría interna y 

control de riesgos.

•  Supervisión de elaboración 

y publicación de información 

financiera, incluyendo relación 

con auditores externos.

•  Mantenimiento y 

monitorizacón de:

- Control del riesgo financiero.

- Supervisión de políticas 

de control de riesgos y de 

gestión.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS 
Y RETRIBUCIONES 
3 MIEMBROS

•  Evaluación de 

competencias requeridas en 

el consejo.

• Elaboración de las 

propuestas de elección y/o 

reelección de los miembros 

del Consejo.

• Elaboración de las 

propuestas de las políticas 

de compensación de los 

consejeros y directivos y 

supervisión de las mismas.

COMITÉ EJECUTIVO
13 MIEMBROS

• Revisión conjunta de todas 

las unidades de negocio y 

unidades de soporte.

• Establecimiento y 

coordinación de objetivos 

trimestrales.

• Principal comité para el 

equipo ejecutivo.

CONSEJO
7 MIEMBROS

• Principal órgano 

de validación de los 

compromisos financieros de 

Solarpack.

• Supervisión detallada de 

cada decisión estratégica y 

de inversión.

• Formado por 7 miembros

1 ejecutivo

3 dominicales

3 independientes

COMITÉ
O&M 

• Supervisión de 
la disponibilidad, 
producción, irradiancia 
y rendimiento de los 
proyectos.
• Revisión de 
incidencias y acciones 
correctivas.
• Supervisión de cove-
nants contractuales.
• Seguimiento de 
acciones de mejora 
continua.  

COMITÉ D&C / POR 
PROYECTO

• Coordinación del 
proyecto.
• Repaso detallado del 
estado de desarrollo.
• Supervisión del 
presupuesto de 
construcción y avance 
de obra.
• Alineamiento en el 
desarrollo. 

COMITÉ I+D

• Revisión de nuevas 
iniciativas, incluidas 
las de almacenamiento 
con baterías.
• Análisis de nuevos 
modelos de negocio y 
tecnologías.

REVISIONES DE 
NEGOCIO

• Interacción directa 
entre CEO y gestores 
de areas de negocio.
• Seguimiento y 
supervisión de 
objetivos de negocio 
específicos.

8 CONSEJOS ANUALES TRIMESTRAL CUANDO SEA REQUERIDO TRIMESTRAL

COMITÉ DE 
GENERACIÓN DE 
ENERGÍA
• Revisión detallada de 
lo real vs. caso base.
• Supervisión de 
cumplimiento de 
covenants.
• Preparación y 
seguimiento de repartos 
de caja de proyectos a 
socios.
• Estrategias de 
refinanciación de 
proyectos.
• Oportunidades 
de adquisición de 
proyectos.

TRIMESTRAL        MENSUAL  MENSUAL/ QUINCENAL            MENSUAL           MENSUAL
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Delineación

Ing. Civil/  
Estructuras

Ingeniería  
Eléctrica

Ingeniería Alta 
Tensión

Compras y 
Logística

Scada,  
Comunicaciones y 

Seguridad

Control  
Operaciones

RRHH y 
Organización

Asesoría
Jurídica

Dllo Corporativo/  
Relación con 

Inversores

Financiación
Proyectos

Construcción y 
Ventas EPC

Consultoría

Operación y 
Mantenimiento

Desarrollo de
Negocio

Dirección
Técnica

Dirección 
Financiera

Ventas EPC

Construcción

DIRECCIÓN
GENERALPRESIDENCIA

Iberia

India Sudeste 
Asiático

Región Andina

Sudáfrica

USA

Colombia

F. ORGANIGRAMA 

Control 
Corporativo

Fiscal

Gestión de
activos
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G. LAS PERSONAS DE SOLARPACK

 El Grupo Solarpack cuenta con un positivo ambiente 

de trabajo y puede decirse que la gran mayoría de sus 

empleados trabajan con altos índices de motivación. La 

Nota 20.3 de los Estados Financieros Consolidados de-

tallan cómo se estructuran los gastos de personal, y la 

distribución de este mismo personal.

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo Solarpack contaba con 

132 empleados. La mayoría de nuestro personal se dedica 

a las áreas técnicas, en concreto un 82%, que comprenden 

actividades de desarrollo de proyectos, ingeniería, cons-

trucción, operación y mantenimiento. 

Por otro lado, el saldo medio de personas empleadas ha 

crecido un 1,7% con respecto al ejercicio 2017, lo cual se 

debe por un lado (i) al crecimiento en todas las activida-

des de la compañía y de manera especial, a la preparación 

de las estructuras de manera adecuada ante el fuerte cre-

cimiento en Desarrollo y Construcción (en adelante “DEV-

CON”) que se prevé durante los próximos 15 meses, y (ii) 

por otro lado a la terminación de contratos de una parte 

sustancial del personal de supervisión de obra contratado 

para los activos de Telengana, India, al haber finalizado 

ésta. El coste promedio por empleado durante 2018 ha 

sido de 55.614 euros, incluyendo tanto los conceptos sala-

riales como los gastos de seguridad social.

El equipo de Solarpack está distribuido entre diez países 

en todo el mundo, por lo que para contribuir a su cohe-

sión y una comunicación fluida entre todos ellos, desa-

rrollamos las siguientes iniciativas:
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EXISTENCIA DE UN MANUAL  
DE EMPLEADO UNIFICADO, 

Para que todos los empleados de la compañía tengan 

los mismos valores y cultura de empresa, así como si-

milares reglas de funcionamiento, respetando siempre 

la normativa laboral de cada país.

UNA PLATAFORMA CORPORATIVA  
DE COMUNICACIONES 

Que permite interconectar fácilmente desde cualquier 

dispositivo conectado a Internet, con cualquier em-

pleado de la compañía en su puesto de trabajo, y po-

der realizar videoconferencias y audioconferencias de 

manera sencilla y económica.

REUNIONES DE COMPAÑÍA PERIÓDICAS  

En las que una gran mayoría de empleados tienen la 

posibilidad de conocerse personalmente, intercam-

biar experiencias y estar alineados a nivel de objeti-

vos empresariales.
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El manual del empleado contiene un Código de Integridad y Con-

ducta que es asumido por cada uno de ellos cuando se incor-

poran al Grupo Solarpack. Este código plantea cuatro sencillas 

preguntas para poder valorar si una conducta es íntegra o no. 

Asimismo, disponemos de un buzón de correo electrónico es-

pecífico para poder denunciar o poner en conocimiento de ma-

nera anónima aquellos comportamientos dentro de la compañía 

que se consideren no íntegros. 

Una parte fundamental de nuestra estrategia como compañía 

es la identificación e incorporación del mejor talento, así como 

su desarrollo profesional y motivación continuas. Por ello, en 

2018 hemos invertido más de  50.000€ en acciones de forma-

ción, dirigidas a desarrollar la capacitación de nuestros emplea-

dos, pero también a contribuir a su motivación, aspecto espe-

cialmente relevante en un colectivo con una edad media joven 

y que valora muy positivamente este tipo de actuaciones. La 

formación estuvo dirigida a áreas de interés para la empresa, 

como son:

• Dirección y gestión de personas

• Cursos de capacitación técnica

• Cursos de mejora de capacidades personales  
(idiomas, gestión del tiempo, ofimática…)

 



IG-17

En los próximos años y para poder contar con los mejores pro-

fesionales en nuestra expansión internacional, tenemos previsto 

desarrollar nuevas estrategias en este sentido:

• Lanzamiento de un Plan de Formación  
   Plurianual estructurado.

• Identificación y puesta en marcha de acciones con-
cretas para la mejora continua de la satisfacción del 
empleado.

• Consolidación del proceso de evaluación  
del desempeño.

• Employer Branding.

Asimismo, conscientes de la problemática específica del personal 

que debe desplazarse a las distintas ubicaciones donde se desarro-

llan nuestros proyectos, hemos iniciado y seguiremos desarrollan-

do en el próximo año, acciones tendentes a la mejora de la gestión 

de estos procesos, con el objetivo de que los desplazamientos se 

realicen en las mejores condiciones posibles para los implicados.

Estados Unidos de America 1,5%

India 8,3%

Peru 4,5%

Uruguay 2,3%

Chile 13,6%

Malasia 2,3%

Bolivia 2,3%

Colombia 3,0%

Venezuela 1,5%

Belgica 0,8%

España 59,8%

20% 30%10% 40% 50%

PERSONAL POR NACIONALIDADES



IG-18

1.3. FUNCIONAMIENTO
El Grupo Solarpack es una compañía multina-

cional enfocada en el desarrollo de la energía 

solar FV. Está especializada en promoción, fi-

nanciación, construcción, gestión de activos, 

operación y mantenimiento y consultoría de 

plantas solares FV.

Sus actividades las canaliza a través de tres seg-

mentos operativos, que son los generadores de 

valor y de flujos de efectivo para la compañía:

- Desarrollo y Construcción (Development 

and Construction - DEVCON), que desarrolla 

oportunidades de negocio y ejecuta la cons-

trucción de plantas solares FV.

- Servicios (Services – SVCS), que presta 

servicios de operación y mantenimiento y 

gestión de activos en plantas solares FV.

- Generación de Energía (Power Generation 

- POWGEN), donde se agrupan las inversio-

nes en activos de generación eléctrica de 

origen solar FV.

Solarpack fue fundada en 2005 y desde esa fe-

cha ha mantenido una constante senda de cre-

cimiento orgánico en la que la generación de 

valor ha permitido alumbrar lo que es hoy un 

grupo multinacional de referencia en el sector 

de la energía solar FV.

El ámbito geográfico operativo del Grupo So-

larpack en la actualidad es, fundamentalmente, 

España y Latinoamérica (Chile, Perú, Uruguay y 

Colombia, principalmente), Estados Unidos de 

América, República Sudafricana, así como la In-

dia y Sudeste Asiático.

Esta dispersión geográfica y crecimiento se ha 

realizado tomando en consideración una cul-

tura y unos valores que estén presentes en el 

desempeño de cualquier empleado del Grupo 

Solarpack, allá donde esté. 

Nuestra estrategia se fundamenta en dos prin-

cipios básicos que son crecimiento rentable y 

control del riesgo. Éstos a su vez los implemen-

tamos a través de cinco palancas que son:

Integración Vertical.

Selección de mercados y divisas.

Foco vs. dispersión.

Procesos rigurosos de decisión de inversión.

Rotación de activos.
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Nuestras ventajas competitivas se resumen en 

estos cinco pilares:

Plataforma de ejecución de proyectos in-

tegrada verticalmente y con presencia en  

mercados solares FV de con mucho atrac-

tivo y crecimiento.

Historial sólido en la ejecución de proyec-

tos solares FV de calidad.

Atractiva cartera de proyectos en desarro-

llo que proporcionan buena visibilidad de 

ingresos y resultados a futuro.

Implantación geográfica diversificada en 

10 mercados internacionales, que permite 

amortiguar los efectos de una posible caí-

da de un mercado específico.

Equipo de gestión veterano en la indus-

tria, encabezado por los socios fundado-

res con un enfoque de largo plazo en la 

generación sostenible de valor.
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1.3.1 MODELO DE NEGOCIO

Históricamente, el Grupo Solarpack ha desarro-

llado un modelo de negocio de integración ver-

tical con alta rotación de activos. Esta rotación 

ha venido motivada por una cantidad limitada 

de recursos financieros suficientes para el man-

tenimiento de las inversiones en plantas solares 

FV en el largo plazo. Por ello, el Grupo ha proce-

dido a desinvertir paquetes mayoritarios de par-

ticipaciones en plantas solares FV en operación 

con los que financiar la construcción y puesta 

en operación de las siguientes, lo que denomi-

namos modalidad Build & Sell.

Durante el año 2018, el grupo ha implementa-

do un cambio de estrategia, que consiste en 

mantener en el medio-largo plazo la inversión 

en una parte mayoritaria de los activos que de-

sarrolla, construye y pone en operación, lo que 

denominamos modalidad Build & Own. Fruto 

de esta nueva estrategia, el Grupo ha llevado a 

cabo una ampliación de capital a través de una 

oferta de suscripción de acciones que culminó 

el 5 de diciembre de 2018, día a partir del cual 

las acciones de Solarpack cotizan en el merca-

do continuo de las Bolsas de Valores Españo-

las. Esta inyección de capital por 110 MM EUR 

permitirá un crecimiento y recurrencia de in-

gresos y resultados de explotación del Grupo.

Sobre los proyectos que el Grupo mantiene en 

cartera de desarrollo y que persigue poner en 

operación en corto plazo, aproximadamente 

un tercio de los mismos serán construidos en 

modalidad Build&Own.

SEGMENTOS OPERATIVOS
Nuestras actividades se canalizan a través de tres segmentos operativos, que son los generadores de 

valor y de flujos de efectivo para la compañía:

Desarrollo y Construcción (DEVCON): Nuestro segmento operativo DEVCON se centra principal-

mente en el desarrollo y construcción de plantas de energía solar FV, que convierten la radiación 

solar directamente en energía eléctrica. La fase de desarrollo de un proyecto solar FV comienza 

con la selección de un terreno adecuado, teniendo en cuenta diversos factores, como por ejemplo, 

la radiación solar del lugar, la proximidad a la red eléctrica de transmisión / distribución, el impacto 
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en la comunidad local, las alternativas de venta de la energía eléctrica, principalmente a través de 

contratos de venta a largo plazo (PPA) y, dependiendo del tamaño del proyecto, negociaciones con 

posibles co-inversores. Después de obtener las aprobaciones internas necesarias y los permisos y 

licencias administrativas, estructuramos la financiación del proyecto. Una vez que esto se logra, lle-

vamos a cabo nuestras actividades de ingeniería, suministro de equipos principales y construcción 

(EPC) en modalidad llave en mano. Una parte de las plantas solares que desarrollamos y construi-

mos las vendemos a terceros (modalidad Build & Sell) y otra parte nos las quedamos en nuestros 

libros para explotación en el segmento POWGEN (modalidad Build & Own). Asimismo, y de manera 

oportunista, el segmento DEVCON presta servicios EPC a terceros en proyectos en los que el Grupo 

no ha tenido intervención alguna en su desarrollo. El  segmento DEVCON es la principal generadora 

de negocio futuro de la compañía, y su motor de crecimiento.

A continuación se muestran los MW puestos en funcionamiento históricamente por parte de la di-

visión DEVCON.

 MW’S PUESTOS EN FUNCIONAMIENTO

a 31 de diciembre 2018

2015 2016 2017 2018

Proyectos puestos en operación en el periodo 10,5 26,4 125,1 19,9 

Proyectos “Build and Own” 10,5 - 125,1 - 

Otros proyectos - 26,4 - 19,9

Respecto a la cartera de proyectos en desarrollo, la compañía distingue tres categorías distintas en 

función del grado de viabilidad de cada proyecto:

(A) Identified Opportunities: son aquellos proyectos en un estado preliminar de desarrollo que 

únicamente cuentan con un análisis de viabilidad preliminar. A estos proyectos les damos una pro-

babilidad de éxito de entre el 10% y el 30%.

(B) Pipeline: proyectos para los cuales estimamos una probabilidad de éxito de un 50% (sin incluir 

los proyectos incluidos en nuestro Backlog) que son (i) proyectos internos, para los cuales hemos 

adquirido derechos contractuales o legales relacionados con el control de los terrenos y con los de-
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EVOLUCIÓN DE BACKLOG

a 31 de diciembre 2018

2015 2016 2017 2018

Backlog al inicio del periodo 31,6 189,5 237,5 124,1 

Adiciones durante el periodo 168,4 124,1 - 386,2 

Cambios netos en la capacidad - - - (2,8)

Proyectos que alcanzan el estado operativo (10,5) - - - 

Proyectos vendidos antes del estado operativo - (55,0) - - 

Proyectos que alcanzan el estatus de “en construcción” - (21,1) (113,4) (145,4) 

Backlog al final del periodo 189,5 237,5 124,1 362,1

rechos de interconexión de los organismos reguladores relevantes o, si solo han sido iniciados pero 

aún no se han adquirido derechos contractuales o legales, proyectos para los cuales estimamos una 

probabilidad de que se obtengan dichos derechos contractuales o legales superior al 50%, o (ii) 

proyectos de terceros, para los cuales se ha lanzado formalmente una solicitud de licitación para un 

EPC y para la cual hemos sido seleccionados en la lista corta del proceso.

(C) Backlog: proyectos para los cuales estimamos una probabilidad de éxito de al menos 90%. Estos 

son proyectos (i) para los cuales se nos han otorgado derechos de venta de energía a largo plazo 

dentro de un proceso de licitación a tal efecto, o (ii) se ha obtenido el acuerdo de venta de energía 

aplicable habiendo sido nominados como postores preferenciales y estamos en el proceso de pre-

paración para la ejecución del acuerdo de venta de energía, o (iii) se ha obtenido financiamiento sin 

recurso para el proyecto sin la necesidad de un acuerdo de venta de energía a largo plazo, o (iv) un 

acuerdo para la venta y construcción del proyecto “Build and Sell” (no sujeto a ninguna condición 

de financiamiento precedente) se ha firmado con un comprador externo, o (v) se ha firmado un 

acuerdo de EPC en el caso de proyectos desarrollados por terceros.

A continuación se muestran los movimientos históricos registrados en nuestra categoría de proyec-

tos en Backlog:
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SERVICIOS
a 31 de diciembre 2018

2015 2016 2017 2018

Disponibilidad promedio ponderada de MW bajo O&M (%) * 99,8% 99,8% 99,7% 99,4%

Proyectos bajo servicios O&M (en MW) 106,4 132,7 153,8 160,1

Proyectos bajo servicios de gestión de activos (en MW) 198,3 219,4 219,4 330,3

Servicios (SVCS):  Nuestro segmento SVCS 

presta (i) servicios técnicos de Operación y 

Mantenimiento y (ii) servicios administrativos 

y de gestión de activos, a plantas de energía 

solar FV desarrolladas tanto por el Grupo So-

larpack como por terceros. Este segmento 

desarrolla una amplia gama de servicios y so-

luciones para maximizar la generación de elec-

tricidad y la vida útil de los sistemas solares FV 

que opera y gestiona. Específicamente, pres-

tamos servicios técnicos de monitorización y 

supervisión, inspecciones, mantenimiento pre-

ventivo de plantas, reparación y reemplazo de 

equipos en planta y respuesta a incidentes. A 

31 de diciembre de 2018, prestamos servicios 

técnicos de Operación y Mantenimiento en 13 

plantas solares FV (de las cuales ocho son pro-

piedad mayoritariamente de terceros) con una 

capacidad instalada total de 160 MW. Nuestros 

servicios de O & M se monitorean desde nues-

tro centro de control remoto (“ROC”) situado 

en Getxo-Bizkaia, y se ejecutan por nuestros 

operarios en campo. Además, como parte de 

nuestras actividades de gestión de activos, 

ofrecemos una amplia gama de servicios co-

merciales, contables, financieros, tributarios y 

corporativos para plantas de energía solar FV 

en operación, con el objetivo de maximizar el 

efectivo disponible para su distribución a los 

accionistas de estos activos. Específicamente, 

el foco principal de nuestros servicios de ges-

tión de activos incluye asegurar el cumplimien-

to del marco regulatorio aplicable, establecer 

un sistema efectivo de informes y control inter-

no, asesorar a los clientes sobre cómo optimi-

zar el desempeño de la planta, refinanciaciones 

de deuda senior y la gestión diaria y optimiza-

ción de los contratos PPA. A 31 de diciembre 

de 2018, prestamos este tipo de servicios de 

gestión de activos a 23 plantas FV (de nuestra 

propiedad o de terceros) que representan una 

capacidad total instalada de 330 MW.

* 2015 excluye ATACA (PAS1); 2016 excluye Alto Cielo; 2017 excluye PMGDs (CAS1; PSS (CAS2))
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MW EN OPERACIÓN A FINAL DEL PERIODO
a 31 de diciembre 2018

2015 2016 2017 2018

MW totales 127 127 252 252

MW atribuibles 53 25 128 141

Generación de Energía (POWGEN):  Cuando 

nuestro segmento DEVCON finaliza la cons-

trucción una planta solar FV y ésta entra en 

operación, el segmento POWGEN genera in-

gresos al vender la electricidad producida por 

nuestras plantas solares FV bajo un contrato 

PPA específico u otro tipo de modelo de ven-

ta. La cantidad de ingresos generados depen-

de principalmente del nivel de producción de la 

planta y del precio de venta de la electricidad. 

Generamos ingresos de compradores solventes 

de electricidad, incluyendo una combinación 

de entidades gubernamentales o servicios cen-

trales y estatales, como los sistemas eléctricos 

nacionales de España y Chile, la República del 

Perú y Southern / Northern Power Distribution 

Company de Telangana (empresas de distribu-

ción de energía eléctrica en India), así como 

compañías privadas como Collahuasi y Codelco 

(empresas mineras chilenas). Por lo general, es-

tablecemos acuerdos de venta de electricidad 

a largo plazo con estos compradores de ener-

gía que pagan un precio fijo, en ciertos casos 

sujetos a ajustes por inflación, por la electrici-

dad generada por nuestras plantas de energía 

solar FV. A 31 de diciembre de 2018, tenemos 

participaciones en el capital de 11 proyectos 

de energía solar FV con una capacidad instala-

da total de 252 MW (de los cuales 141 MW son 

atribuibles a nuestras participaciones propor-

cionales en dichos proyectos). Estos proyectos 

se estructuran con sociedades vehículo de pro-

yecto (SPV) en las que se ubican los activos y 

pasivos de cada proyecto de manera aislada. 

De esa manera es posible captar Deuda Project 

Finance, que no requiere de más garantías que 

las del propio proyecto.

*Descenso en 2016 y 2017 debida a la venta de la mayoría en Ataca Moquegua. Incremento e 2018 debido a 
PMGD PAS1-CAS1-PSS en plena operación y entrada de TS1

** 2015 excluye PMGD PAS1 y proyectos no operativos en ese periodo; 2017 excluye PMGD CAS1 & PSS y TS1

GENERACIÓN DE ENERGÍA
a 31 de diciembre 2018

2015 2016 2017 2018

Energía generada durante el periodo.
(sobre una base proporcional, en MWh) *

119.996 116.402 114.316 239.836 

Factor de carga de la planta (%) ** 27,9% 29,4% 28,3% 21,3%
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SEGMENTO
OPERATIVO

DESARROLLO Y 
CONSTRUCCIÓN (DEVCON)

GENERACIÓN DE ENERGÍA
(POWGEN)

SERVICIOS (SVCS)

ACTIVIDADES
CLAVE

Provee de soluciones 

solares FV innovadoras.

Plena integración de 

capacidades:

1. Desarrollo de proyectos

2. Estructuración de la 

financiación

3. Ingeniería, compras & 

construcción

Genera ingresos estables 

y de largo plazo a través 

de la venta de electri-

cidad generada por las 

plantas solares mediante 

esquemas de venta a 

largo plazo.

a) Operación y 

Mantenimiento:  

mantenimiento diario de 

las plantas solares FV para 

maximizar su rendimiento.

b) Gestión de activos: 

monitorización del 

rendimiento de las plantas 

y cumplimiento de 

requerimientos contables, 

fiscales y de financiación.

DATOS
CLAVE

A 31 de diciembre de 2018, 

teníamos 3 proyectos 

en construcción con una 

capacidad total de 144 MW

A 31 de diciembre de 2018, 

teníamos participaciones 

en 11 proyectos solares 

fotovoltaicos que sumaban 

252 MW

La unidad de POWGEN 

produjo 239.836 MWh

* MWh atribuibles al Grupo en 

proporción a su porcentaje de 

participación en los proyectos

A 31 de diciembre de 2018, 

prestábamos servicios de 

O&M a 13 plantas solares FV1 

que sumaban 160 MW.

Servicios de gestíon de 

activos para 23 plantas 

solares FV2 que sumaban 

330 MW.

PRINCIPALES 
MAGNITUDES
FINANCIERAS3

1. Cuatro plantas propiedad de terceros y el resto de plantas propiedad de nosotros.

2. Propiedad de Solarpack o de terceros

3. Información financiera non-gaap. No se incluyen los datos del centro de coste/segmento “Estructura”

2018

INGRESOS DE EXPLOT.:  13,5 MM €

EBITDA:  -0,0 MM € 

(margen EBITDA de -0,4%)

2017

INGRESOS DE EXPLOT.:  36,8 MM €

EBITDA:  9,5 MM € 

(margen EBITDA de 25,9%)

2018

INGRESOS DE EXPLOT.:  20,8 MM €

EBITDA:  18,8 MM € 

(margen EBITDA de 90,7%)

2017

INGRESOS DE EXPLOT.: 13,1 MM €

EBITDA:  11,3 MM € 

(margen EBITDA de 86,9%)

2018

INGRESOS DE EXPLOT.:  4,6 MM €

EBITDA:  1,3 MM €

(margen EBITDA de  29,0%)

2017

INGRESOS DE EXPLOT.: 4,7 MM €

EBITDA:  1,6 MM €

(margen EBITDA de 33,5%)
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1.3.2 CARTERA OPERATIVA
La cartera operativa de Solarpack está compuesta actualmente por 11 proyectos distribuidos entre 

España, Perú, Chile e India que suman una capacidad bruta total de 251,7 MW, y una producción 

anual total de 510,7 GWh.

ISLA MAYOR (ESPAÑA)

34,29%
Propiedad de Solarpack1

8,4
Capacidad (MW)

14,4
Producción anual (GWh)

31/12/07
Fecha puesta en marcha

31/12/37
Fecha de expiración PPA/FIT

España2

Nombre del comprador  
de electricidad

1. Solarpack posee el 100% de las participaciones sociales de SPVs titulares de instalaciones que totalizan 2,9 MW y que suponen un 
34,29% del total del proyecto Isla Mayor.

2. Tarifa regulada. Se refiere al sistema eléctrico
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LEBRIJA (ESPAÑA)

43,75%
Propiedad de Solarpack1

3,8
Capacidad (MW)

7,0
Producción anual (GWh)

31/12/07
Fecha puesta en marcha

31/12/37
Fecha de expiración PPA/FIT

España1

Nombre del comprador  
de electricidad

LLERENA 1 (ESPAÑA)

80,00%
Propiedad de Solarpack1

4,8
Capacidad (MW)

8,6
Producción anual (GWh)

31/12/07
Fecha puesta en marcha

31/12/37
Fecha de expiración PPA/FIT

España2

Nombre del comprador  
de electricidad

1. Solarpack posee el 100% de las participaciones sociales de SPVs titulares de instalaciones que totalizan 1,7 MW y que suponen un 
43,75% del total del proyecto Lebrija.

1. Solarpack posee el 100% de las participaciones sociales de SPVs titulares de instalaciones que totalizan 3,84 MW y que suponen un 
80% del total del proyecto Llerena 1.

2. Tarifa regulada. Se refiere al sistema eléctrico
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GUIJO DE CORIA (ESPAÑA)

LLERENA 2 (ESPAÑA)

96,50%
Propiedad de Solarpack

6,1
Capacidad (MW)

12,3
Producción anual (GWh)

30/8/11
Fecha puesta en marcha

31/12/41
Fecha de expiración PPA/FIT

España2

Nombre del comprador  
de electricidad

70,00%
Propiedad de Solarpack1

4,1
Capacidad(MW)

8,2
Producción anual (GWh)

31/12/07
Fecha puesta en marcha

31/12/37
Fecha de expiración PPA/FIT

España2

Nombre del comprador  
de electricidad

2. Tarifa regulada. Se refiere al sistema eléctrico

1. Solarpack posee el 100% de las participaciones sociales de SPVs titulares de instalaciones que totalizan 2,9 MW y que suponen un 
70% del total del proyecto Llerena 2.
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TACNA (PERÚ)

10%
Propiedad de Solarpack

22,2
Capacidad bruta (MW)

47,8
Producción anual (GWh)

31/12/12
Fecha puesta en marcha

31/12/32
Fecha de expiración PPA/FIT

República del Perú
Nombre del comprador  
de electricidad

PANAMERICANA (PERÚ)

9,50%
Propiedad de Solarpack 

20,7
Capacidad (MW)

51,3
Producción anual (GWh)

31/12/12
Fecha puesta en marcha

31/12/32
Fecha de expiración PPA/FIT

República del Perú
Nombre del comprador  
de electricidad
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MOQUEGUA (PERÚ)

19,00%
Propiedad de Solarpack

19,4
Capacidad (MW)

47,1
Producción anual (GWh)

31/12/14
Fecha puesta en marcha

31/12/34
Fecha de expiración PPA/FIT

República del Perú
Nombre del comprador  
de electricidad

ATACA (CHILE)

19,00%
Propiedad de Solarpack

26,5
Capacidad (MW)

69,0
Producción anual (GWh)

30/3/14
Fecha puesta en marcha

31/3/34
Fecha de expiración PPA/FIT

Collahuasi/
Codelco
Nombre del comprador  
de electricidad
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TS1 (INDIA)

PMGD PAS1-CAS1-PSS (CHILE)

82,65%
Propiedad de Solarpack

104
Capacidad (MW)

157,6
Producción anual (GWh)

30/11/17
Fecha puesta en marcha

30/11/42
Fecha de expiración PPA/FIT

Northern/Southern 
Power Distribution 
Company of Telangana 
Nombre del comprador  
de electricidad

80,00%
Propiedad de Solarpack 

31,6
Capacidad (MW)

86,6
Producción anual (GWh)

30/6/17
Fecha puesta en marcha

n.a.
Fecha de expiración PPA/FIT

Chile1

Nombre del comprador  
de electricidad

1. Tarifa regulada. Se refiere al sistema eléctrico 
nacional
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2.1. INDICADORES 
FUNDAMENTALES 
DE CARACTER NO 
FINANCIERO

ACTUALIZACIÓN DE LA 

EVOLUCIÓN DE LA CARTERA 

DE PROYECTOS

A fecha de este informe 

Solarpack cuenta con un 

Pipeline de 1.112 MW y unas 

Identified Opportunities de 

1.826 MW. 

 

Respecto al Backlog, a fecha de 

hoy se compone de 362 MW.

Los proyectos Under 

Construction del Grupo 

totalizan 144 MW a esta fecha, 

en concreto los proyectos 

Granja, Bellavista y Tricahue, 

todos ellos ubicados en Chile.

2. EVOLUCIÓN Y 
RESULTADO 
DE LOS NEGOCIOS
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BACKLOG:

Nombre País MW Categoría Terrenos Interconexión Permisos 
Medioambientales

Financiación PPA/
tarifa 
regulada

Puesta en 
operación

Monclova España 49,4 Build and 
Own

Obtenido Asegurado Obtenido En curso Obtenido Q4-19

Grullas España 61,6 Build and 
Own

Obtenido Asegurado Presentado En curso Obtenido Q4-19

KA2 India 127,8 Build and 
Own

En curso Obtenido n.a. En curso Obtenido Q4-19

Nombre País MW Categoría Terrenos Interconexión Permisos 
Medioambientales

Venta del 
Proyecto

EPC para 
tercero

Puesta en 
operación

Alvarado España 100,0 Build and 
Sell

Obtenido Obtenido En curso Obtenido Obtenido Q1-20

Quinantu Chile 11,6 Build and 
Sell

Obtenido Presentado Presentado Obtenido Obtenido Q3-19

Panimávida
- PMGD SIC
SING

Chile 11,6 Build and 
Sell

Obtenido Asegurado Obtenido Obtenido Obtenido Q3-19

UNDER CONSTRUCTION:

Nombre País MW Categoría Terrenos Interconexión Permisos 
Medioambientales

Financia-
ción

PPA/tarifa 
regulada

Puesta en 
operación

Granja Chile 123,0 Build and 
Own

Obtenido Asegurado Obtenido Obtenido Obtenido Q4-19

Nombre País MW Categoría Terrenos Interconexión Permisos 
Medioambientales

Venta del 
Proyecto

EPC para 
tercero

Puesta en 
operación

Bellavista 
- PMGD 
SIC SING

Chile 10,6 Build and 
Sell

Asegurado Asegurado Obtenido Obtenido Obtenido Q3-19

Tricahue - 
PMGD SIC 
SING

Chile 10,6 Build and 
Sell

Obtenido Obtenido Obtenido Obtenido Obtenido Q2-19

A continuación se muestra el estado de avance de los proyectos en construción y en Backlog.

“Obtenido” se refiere a la firma del contrato relevante o al otorgamiento o perfeccionamiento del permiso y aprobación, según corres-

ponda; “Asegurado” se refiere a la etapa en la que hemos recibido la autorización para otorgar el permiso y la aprobación pertinentes, 

según corresponda, o hemos alcanzado un acuerdo comercial sobre los contratos relevantes, pero la firma o la notificación final están 

pendientes; “Presentado” se refiere a la presentación de los documentos requeridos a la autoridad pertinente según lo exigen las leyes 

locales o contrapartes aplicables; “En curso” se refiere a la preparación de la documentación subyacente y las negociaciones en curso.
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INGRESOS DE EXPLOTACIÓN

Durante el año 2018, los ingresos de explotación 

fueron 30.101 miles de euros, un 6,8% menos que 

los 32.286 miles de euros de 2017. Este descenso 

fue debido a una menor actividad del segmento 

DEVCON, que ha sido parcialmente compensada 

con una mayor actividad del segmento POWGEN.

Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocio se incremen-

tó en 13.748 miles de euros, hasta los 26.907 miles 

de euros durante 2018, comparado con los 13.160 

miles de euros de 2017, principalmente debido a 

una mayor actividad del segmento POWGEN, en el 

que los ingresos se incrementaron hasta los 17.162 

miles de euros en 2018 comparado con los 6.255 

miles de euros de 2017. Este crecimiento se debió 

principalmente a los ingresos adicionales genera-

dos en nuestras plantas de Telangana (India), Ca-

lama y Puerto Seco Solar (Chile) en comparación 

con 2017, ya que ninguna de ellas estaba operati-

va hasta el mes de julio de 2017. En relación con 

el segmento DEVCON, registramos ingresos por 

5.848 miles de euros de las actividades de cons-

trucción EPC para terceros en Chile y Colombia en 

2018, cuando en 2017 se registraron 3.640 miles de 

euros de ingresos por construcciones para terce-

ros y venta de proyectos en Chile. En relación con 

la división SVCS, registramos ingresos a terceros 

por 3.897 miles de euros en 2018, un incremento 

de 633 miles de euros sobre los 3.265 miles de eu-

ros de ingresos para terceros registrados en 2017.

Otros ingresos de explotación

Este capítulo decreció en 1.851 miles de euros, o 

94%, hasta 109 miles de euros durante los nueve 

primeros meses de 2018, en comparación con 1.959 

miles de euros de 2017. Este descenso se debió 

principalmente a ingresos por indemnizaciones de 

seguros y de proveedores en nuestros proyectos 

de Chile y Uruguay durante 2017, que no se repi-

tieron durante los nueve primeros meses de 2018. 

Variación de existencias de productos termi-

nados y en curso de fabricación y trabajos rea-

lizados por la empresa para su activo

Estas partidas se redujeron en 14.848 miles de 

euros, o 86%, hasta unos ingresos de 2.319 mi-

les de euros durante 2018, desde 17.167 miles de 

euros durante 2017. Esta diferencia se debe al el 

hecho de que durante 2017 se incrementaron las 

existencias al reconocer costes de construcción 

de las plantas solares FV disponibles para la ven-

ta clasificadas como existencias en conexión con 

el desarrollo final de las obras en Calama (Chile). 

GASTOS DE EXPLOTACIÓN

Los gastos de explotación descendieron en 7.937 

miles de euros, o 29,4%, hasta 19.071 miles de euros 

durante 2018, desde 27.008 miles de euros durante 

2.2. INDICADORES FUNDAMENTALES DE 
CARÁCTER FINANCIERO
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2017. Este descenso fue principalmente debido a 

que las actividades de construcción relacionadas 

con las plantas de Calama y Diego de Almagro 

(Chile) durante 2017 no se repitieron durante 2018. 

Aprovisionamientos

Los aprovisionamientos descendieron en 9.936 

miles de euros. Este descenso fue principalmen-

te debido a que las actividades de construcción 

relacionadas con las plantas de Calama y Diego 

de Almagro (Chile) durante 2017 no se repitie-

ron durante 2018, y que la construcción en eje-

cución en Colombia y Chile durante 2018 no ha 

compensado suficientemente este descenso.

Gastos de personal

Los gastos de personal se redujeron en 948 mi-

les de euros, o 12.4%, hasta 6.674 miles de euros 

durante 2018 desde 7.622 miles de euros durante 

2017. Esto fue debido fundamentalmente a que en 

2017 se contabilizaron 1.528 miles de euros del bo-

nus plurianual del equipo directivo correspondien-

te al trienio 2015-2017. Durante 2018 no se ha con-

tabilizado ningún gasto de personal por el bonus 

plurianual del equipo directivo correspondiente al 

trienio 2018-2020. 

Amortización del inmovilizado

La amortización del inmovilizado se incrementó 

en 3.153 miles de euros, hasta 3.569 miles de eu-

ros durante 2018 desde 416 miles de euros durante 

2017. Este incremento se debió a que durante 2018 

hubo más plantas solares FV clasificadas como 

activo fijo en operación que durante 2017, en con-

creto los proyectos de Telangana y Calama (Chile). 

Otros gastos de explotación y Otros resultados

Los otros gastos de explotación y otros resul-

tados decrecieron en 495 miles de euros, hasta 

4.318 miles de euros durante 2013 desde 4.813 

miles de euros durante 2017. Este descenso se 

debe principalmente al ingreso relacionado con 

el proyecto de Telangana por indemnización 

por lucro cesante en 2018.

Ingresos y gastos financieros

Durante 2018, el resultado financiero neto fue 

negativo por 8.522 miles de euros, un descen-

so de 6.625 miles de euros, desde un resultado 

financiero neto negativo de 1.897 miles de eu-

ros durante 2017. Este descenso del resultado 

financiero neto se ha debido a  (i) mayores gas-

tos financieros por intereses durante 2018 por 

6.214 miles de euros debido al mayor importe de 

deuda bancaria dispuesto comparado con 2.115 

miles de euros de gastos financieros por inte-

reses durante 2017, (ii) otros gastos financieros 

superiores en 2018 por 590 miles de euros y (iii) 

menores ingresos financieros por 179 miles de 

eurosdurante 2018 frente unos ingresos finan-

cieros por 474 miles de euros durante 2017.

IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

Durante el año 2018 el Grupo Solarpack ha reco-

nocido un impuesto sobre beneficios de 295 mi-

les de euros, 328 miles de euros menos que los 



IG-36

623 miles de euros de impuesto sobre beneficios 

reconocidos durante 2017.

RESULTADO DEL EJERCICIO

Como consecuencia de todo lo anterior, el re-

sultado del ejercicio aumenta hasta 5.559 miles 

de euros durante 2018, desde los 5.360 miles 

alcanzados durante 2017.

INMOVILIZADO MATERIAL

A 31 de diciembre de 2018, el inmovilizado mate-

rial ascendía a 175.136 miles de euros, 169.940 mi-

les de euros más que a 31 de diciembre de 2017. 

Los motivos principales de este incremento son (i) 

reclasificación de 114.619 miles de euros de plan-

tas solares en operación consideradas como exis-

tencias comerciales a 31 de diciembre de 2017 por 

encontrarse disponibles a la venta y (ii) la adquisi-

ción de 13 MW en España que sumaron al inmovi-

lizado material 57.120 miles de euros, tal y como se 

recoge en la nota 6 de la memoria.

INFORMACIÓN POR SEGMENTOS

La Nota 5 de los Estados Financieros Consolidados 

explica ampliamente la evolución de la actividad en 

términos de importe de los ingresos de explotación, 

margen bruto y resultado de explotación consolida-

do, segmentando la información por cada uno de 

los tres segmentos operativos, así como la forma en 

la que se elabora esta información y su conciliación 

con las cifras IFRS a través de ajustes y eliminacio-

nes, cuyo detalle se ofrece en dicha nota. Los moti-

vos y el uso de dicha información segmentada que-

dan igualmente explicados en dicha Nota 5.

A continuación, se muestran estos datos corres-

pondientes al ejercicio 2018 de manera compa-

rativa con los de 2017:

EUROS
31.12.2018

DEVCON (A) SVCS (B) Estructura 
(C)

Total 
Agregado 
(A+B+C=D)

POWGEN (E)
Total
Agregado 
(D+E=F)

Eliminaciones 
(G) Total (F+G)

Ingresos de
explotación

13.536.447 4.576.852 -  18.113.300 20.751.144 38.864.444 (8.763.828) 30.100.616 

Clientes externos 6.360.446 3.761.166 -  10.121.612 20.751.144 30.872.756 (4.167.275) 26.705.482 

 Clientes partes
  vinculadas

7.176.001 815.686 -  7.991.687 -  7.991.687 (4.596.553) 3.395.134 

Gastos de
explotación 

(13.595.192) (3.275.620) (1.410.971) (18.281.783) (8.278.825) 7.489.530 (19.071.077)

Costes directos (10.019.556) (2.809.409) -  (12.828.964) (1.923.338) (14.752.303) 4.666.800 (10.085.502)

 SGA (3.566.607) (439.160) (1.410.971) (5.416.737) -  (5.416.737) -  (5.416.737)

 Amortización del 
 inmovilizado 

(9.029) (27.052) -  (36.081) (6.355.487) (6.391.568) 2.822.730 (3.568.838)

RESULTADO DE 
EXPLOTACIÓN- 
EBIT 

(58.745) 1.301.232 (1.410.971) (168.484) 12.472.320 12.303.836 (1.274.298) 11.029.538 
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El año 2018 analizado por segmentos se ha ca-

racterizado por:

- Un bajo nivel de actividad en el segmento DE-

VCON, que comparativamente con 2017 es la 

principal causa de descenso en los ingresos de 

explotación y en el EBIT. Esto se ha debido a que 

(i) en 2017 se terminaron de construir la mayor 

parte de los proyectos captados hasta 2016 y (ii) 

el Grupo Solarpack ha concentrando el arranque 

de actividad del segmento DEVCON en 2018 una 

vez concluida con éxito la salida a bolsa y en el 

posterior ejercicio 2019. La principal actividad 

consignada durante 2018 está relacionada con la 

ejecución de un contrato de construcción llave 

en mano EPC en Colombia y el inicio de la eje-

cución de tres contratos llave en mano en Chile.

- Un incremento muy significativo de los ingre-

sos de explotación y el EBIT en la división POW-

GEN, ya que los proyectos puestos en operación 

desde julio de 2017 han estado generando ener-

gía e ingresos de explotación durante todo 2018 

desde el mismo mes de enero. Esto ha permiti-

do compensar una parte relevante de la reduc-

ción de los ingresos de explotación y el EBIT en 

el segmento DEVCON.

- Una reducción de la actividad de SVCS, en 

concreto del 2.2% en los ingresos de explota-

ción, y del 16.7% en EBIT, debida fundamental-

mente a un contrato no recurrente de repoten-

ciación en Perú durante 2017 por 525 miles de 

euros que no se repitió en 2018.

- En cuanto a los costes de Estructura, éstos 

muestran un significativo aumento, pasando de 

223 miles de euros en 2017, a 1.411 miles de eu-

ros en 2018. Esto se ha debido a las actividades 

relacionadas con el proceso de salida a bolsa 

en que culminó la decisión de captación de 

fondos tomada el 4 de abril 2018 por el Consejo 

de Administración, según se indica en la Nota 

12.1 de los Estados Financieros Consolidados.

EUROS
31.12.2017

DEVCON (A) SVCS (B) Estructura 
(C)

Total 
Agregado 
(A+B+C=D)

POWGEN (E)
Total
Agregado 
(D+E=F)

Eliminaciones 
(G) Total (F+G)

Ingresos de
explotación

36.766.424 4.679.467 - 41.445.891 13.051.698 54.497.589 (2.221.171) 32.286.419

   Clientes externos 16.626.118 3.995.316 - 20.621.434 13.051.698 33.673.132 (16.725.049) 16.948.082

   Clientes partes
    vinculadas

20.140.306 684.152 - 20.824.458 - 20.824.458 (5.486.122) 15.338.336

  

Gastos de
explotación 

(27.290.154) (3.116.877) (222.891) (5.735.439) (36.365.361) 9.357.647 (27.007.714)

  Costes directos (22.092.811) (2.571.103) - (24.663.914) (1.712.935) (26.376.849) 5.693.788 (20.683.061)

  SGA (5.160.906) (539.189) (222.891) (5.922.986) - (5.922.987) 14.167 (5.908.819)

  Amortización del 
  inmovilizado 

(36.437) (6.585) - (43.022) (4.022.504) (4.065.525) 3.649.691 (415.834)

RESULTADO DE 
EXPLOTACIÓN- 
EBIT 

9.476.269 1.562.590 (222.891) 10.815.968 7.316.260 18.132.228 (12.853.524) 5.278.704



IG-38

2.3. CUESTIONES 
RELATIVAS A LA 
RESPONSABILIDAD 
SOCIAL CORPORATIVA, 
EL MEDIO AMBIENTE, 
LA SEGURIDAD 
DEL PERSONAL Y 
LAS RELACIONES 
COMUNITARIAS

Nuestras operaciones están su-
jetas a un amplio abanico de 
leyes y regulaciones, especial-
mente de tipo ambiental. Para 
la gestión responsable y eficaz 
de nuestras actividades tene-
mos varias políticas marco, que 
rigen el día a día de nuestra 
gestión.

POLÍTICA DE RSC

La política de Responsabilidad Social 

Corporativa (RSC) de Solarpack, nace 

a partir de los valores empresariales 

y de los compromisos que asumimos 

con nuestros grupos de interés y la 

comunidad, los cuales se detallan a 

continuación:
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CUMPLIMIENTO

Cumplir la legalidad 

vigente en los países 

en los que operamos, 

adoptando, de forma 

complementaria, 

normas y directri-

ces internacionales 

allí donde no exista 

un desarrollo legal 

adecuado. Ningún 

empleado colaborará 

conscientemente con 

terceros en la viola-

ción de ninguna ley, ni 

participará en ninguna 

actuación que com-

prometa el respeto al 

principio de legalidad.

DERECHOS 

HUMANOS

Respetar la Declara-

ción de Derechos Hu-

manos y, en especial, 

aquellos cuya con-

culcación degrada al 

colectivo de traba-

jadores, rechazando 

el trabajo infantil y el 

forzoso u obligado.

MARCO LABORAL 

FAVORABLE

Desarrollar un marco 

favorable de relacio-

nes laborales basado 

en la igualdad de 

oportunidades, la no 

discriminación y el 

respeto a la diversi-

dad, promoviendo un 

entorno de trabajo 

seguro y saludable y 

facilitando la co-

municación entre el 

equipo humano de 

Solarpack.

INTEGRIDAD

Reafirmar la Integri-

dad como una uno 

de los principales 

principios de la cul-

tura empresarial de 

Solarpack.

ÉTICA

Actuar con un com-

portamiento ético 

en todas nuestra 

relaciones, internas y 

externas.

EVITAR LOS 

CONFLICTOS DE 

INTERÉS,

Tratándolos apro-

piadamente cuando 

ocurren.

DESARROLLO

Contribuir al desarro-

llo de los entornos so-

ciales en los que ope-

ramos respetando las 

señas de identidad de 

las comunidades loca-

les y manteniendo un 

diálogo permanente 

con todos los grupos 

de interés, incorporan-

do sus expectativas a 

los proyectos.

OBRA SOCIAL

Enfocar nuestra Obra 

Social en atender 

necesidades y en 

fomentar nuestros 

valores en los en-

tornos donde estén 

nuestros centros de 

trabajo, instalaciones 

y oficinas.

PARTICIPACIÓN

Hacer partícipes a 

los colaboradores de 

todas las prácticas 

derivadas de estos 

valores y compromi-

sos, comunicando, 

instruyendo y exi-

giendo su cumpli-

miento en todas las 

actividades desarro-

lladas en Solarpack.

DADA LA NATURALEZA DE NUESTRO NEGOCIO, NUESTRAS ACTIVIDADES Y 

PROCEDIMIENTOS DE GESTIÓN RESPONSABLE QUE DESARROLLAMOS, 

DESDE SOLARPACK ESTAMOS ESPECIALMENTE ALINEADO CON LOS SIGUIENTES ODS:



IG-40

MEDIOAMBIENTE

Para dar cumplimiento a estas exigencias disponemos de una 

Política de Calidad, Medio Ambiente y seguridad, aprobada en 

diciembre de 2017, que  se establece como marco en el que se 

desarrollan todas las actividades de Solarpack, considerando 

el contexto en el que se llevan a cabo, de manera que se satis-

fagan las expectativas y necesidades de nuestros clientes, se 

proteja el medio ambiente y se asegure la seguridad y la salud 

tanto de los trabajadores como de terceras personas involucra-

das en el desarrollo de su actividad.

Esta Política se fundamenta en los siguientes pilares básicos:

CALIDAD

Priorizar la Calidad, entendida como el cumpli-

miento de los requisitos del Cliente y la satis-

facción del trabajo bien hecho, siendo capaces 

de captar sus necesidades y expectativas y an-

ticipándonos a los posibles cambios, obrando 

en todo momento con profesionalidad, ética y 

transparencia.

SISTEMAS DE GESTIÓN

Establecer sistemas de gestión basados en la 

mejora continua y el establecimiento de obje-

tivos adecuados, para optimizar el desempeño.

MITIGAR RIESGOS

Identificar, evaluar, priorizar y mitigar los ries-

gos de Seguridad y Salud asociados a las acti-

vidades desarrolladas y a los lugares de trabajo 

donde se realicen, con finalidad preventiva.

SEGURIDAD Y SALUD

Priorizar y dar una alta visibilidad a las prácticas 

de Seguridad y Salud en Solarpack, informan-

do adecuadamente a los trabajadores sobre los 

riesgos a los que puedan verse sometidos.

MEDIO AMBIENTE

Prevenir la contaminación y proteger el medio 

ambiente, con la identificación y minimización 

del impacto ambiental derivado de nuestras 

actividades, con un uso sostenible de los re-

cursos y de las mejores tecnologías y prácticas 

disponibles.

CUMPLIMIENTO

Garantizar el cumplimiento de la legislación 

aplicable, los requisitos del cliente y otros re-

quisitos mínimos que la empresa suscriba en 
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En cumplimiento de dicha política, para 

todos los proyectos que llevamos a cabo, 

se desarrolla un plan específico de mane-

jo ambiental, en el que se contemplan las 

siguientes acciones:

Describir y detallar los eventuales im-

pactos y riesgos claves del proyecto.

Implementar medidas ambientales 

y/o sociales para evitar, minimizar, 

compensar y/o atenuar los eventua-

les impactos y riesgos claves.

Señalar las responsabilidades de la 

compañía relacionadas con la ela-

boración y ejecución de las medi-

das ambientales.

Desarrollar medidas para garantizar 

la salud y seguridad de los trabaja-

dores y la comunidad donde esta-

mos operando.

Desarrollar un programa de segui-

miento de las medidas ambientales 

y/o sociales para el proyecto, que 

incorpore la participación de la co-

munidad.

En los tres últimos años fiscales, no 

hemos incurrido en ningún tipo de 

incidente o sanción ambiental, lo que 

demuestra la efectividad y cumplimiento 

de los procedimientos establecidos.

todos y cada uno de los países donde Solar-

pack desarrolle su actividad.

EMPLEADOS IMPLICADOS

Lograr la implicación activa y responsable de 

todos los empleados de Solarpack, potencian-

do el desarrollo personal, el trabajo en equipo 

y la formación adecuada que facilite su desem-

peño y la participación en la mejora continua 

de la gestión de la empresa.

CONTRATISTAS IMPLICADOS

Integrar a nuestros contratistas en el 

compromiso de la calidad, el medio ambiente 

y de seguridad y salud, dentro del proceso de 

ejecución de los proyectos.

COMPROMISO

Hacer seguimiento específico de esta Política a 

través de la Comisión de Auditoría del Consejo 

de Administración de Solarpack.
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PROGRAMA DE RELACIONES COMUNITARIAS

En el desarrollo de nuestros proyectos siempre mantenemos 

un diálogo fluido con las comunidades donde estamos operan-

do. En aquellos proyectos desarrollados en cumplimiento con 

los estándares IFC, nos guiamos por las Normas de Desempe-

ño sobre Sostenibilidad Ambiental y Social, que engloban las 

siguientes acciones:

Gestión de las comunicaciones y el relacionamiento comu-

nitario tanto interno como entre la empresa, contratistas y 

trabajadores con la comunidad.

Desarrollo de programas para favorecer la contratación de 

mano de obra local y el desarrollo de proveedores locales.

Desarrollo de programas de alojamientos para los traba-

jadores.

Establecer un código de conducta y un programa de moni-

torización y vigilancia ciudadana.

Implementar un mecanismo para recibir retroalimentación 

de los trabajadores de Solarpack.

Implementar un mecanismo para recibir retroalimentación 

y quejas de la comunidad con el proyecto.

Generar una comunicación permanente y fluida entre la 

empresa, las poblaciones cercanas al área de influencia y 

las autoridades locales.

Difundir la importancia del uso de energías alternativas, 

específicamente el uso de la energía solar y de su proceso 

de funcionamiento y su contribución al desarrollo local e 

internacional.
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PERSONAL: SEGURIDAD Y SALUD

La prevención de riesgos laborales es un as-

pecto muy relevante, especialmente en las 

actividades de construcción y de operación 

y mantenimiento. Por ello, en el desarrollo de 

estas actividades, la compañía mantiene una 

alta actividad en la formación y sensibilización 

de los empleados, que son responsables de su 

propia seguridad, así como de la de otras em-

presas subcontratistas que desarrollan su tra-

bajo en las instalaciones propiedad del Grupo 

Solarpack. El control de accesos, las charlas de 

inducción y el adecuado aprovisionamiento de 

equipos de protección forma parte del día a día 

de nuestra actividad.

El Consejo de Administración de Solarpack rea-

liza una monitorización y una revisión, al menos 

trimestral, de todos los incidentes y accidentes 

en materia de seguridad y salud de la compañía. 

Tanto durante el ejercicio 2017 como durante el 

ejercicio 2018 no ha habido ningún accidente o 

incidente tipificado como fatal o grave, signifi-

cando grave que el empleado ha debido causar 

baja como consecuencia del mismo.

Nuestro compromiso es asegurar un trabajo li-

bre de accidentes y enfermedades profesiona-

les para todos los trabajadores en un ambiente 

de sana convivencia y cuidado de los bienes 

propios o de terceros utilizados.  Para ello lle-

vamos a cabo las siguientes acciones:

Facilitar el cumplimiento de las disposiciones.

Fomentar una actitud proactiva hacia la se-

guridad y salud personal.

Proteger la integridad y salud de los traba-

jadores involucrados a través de la aplica-

ción de medidas preventivas.

Promover la seguridad como la primera 

prioridad en el diseño, planificación, entre-

namiento y ejecución de los trabajos.

Motivar a los trabajadores en la utilización 

de prácticas seguras y limpias de trabajo.

Describir y detallar los riesgos claves de los 

proyectos.

Implementar medidas para evitar, minimi-

zar, compensar y/o atenuar los riesgos.

Definir las responsabilidades relacionadas 

a la elaboración y ejecución de las medidas 

de control de riesgo.

Desarrollar un programa de seguimiento 

de las medidas de control para el proyecto.

 

PROVEEDORES

En todos los contratos se introducen anexos con cláusulas ambientales, sociales y de seguridad y 

salud en los que se  incluyen nuestros planes ambientales sociales y de seguridad y salud, así como 

los requisitos documentales en esas materias.
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3. LIQUIDEZ Y 
RECURSOS DE CAPITAL
LIQUIDEZ

Una gestión prudente del riesgo de liquidez im-

plica el mantenimiento de suficiente efectivo y 

la disponibilidad de financiación mediante un 

importe suficiente de facilidades de crédito. En 

este sentido, la estrategia del Grupo Solarpack 

es la de mantener, a través de su departamento 

financiero, la flexibilidad necesaria en la finan-

ciación mediante la disponibilidad de líneas de 

crédito.

La Nota 4.1 de los Estados Financieros Consoli-

dados muestra la reserva de liquidez del Grupo 

Solarpack a 31 de diciembre 2018, y de forma 

comparada con el 31 de diciembre de 2017. Esta 

reserva se sitúa en un importe de 118.409 miles 

de euros habiendo aumentado en 85.625 miles 

de euros desde final de 2017, siendo las princi-

pales variaciones el incremento del Efectivo y 

otros activos líquidos equivalentes, junto con el 

incremento de Otros activos financieros a corto 

plazo y de las Líneas de crédito no dispuestas. 

No obstante, una parte de esta liquidez, en con-

creto 17.199 miles de euros a 31 de diciembre de 

2018, se encuentra en varias SPV del segmento 

POWGEN. Esta liquidez no puede ser utilizada 

para necesidades distintas que las de cada pro-

yecto o SPV; esto como consecuencia de las 

obligaciones que rigen en los acuerdos de fi-

nanciación a largo plazo de las citadas plantas. 

Es conveniente matizar que la prioridad de uso 

de esta liquidez es el pago de sus gastos opera-

tivos y después el servicio de su Deuda Project 

Finance. Esta liquidez podrá ser utilizada por 

los segmentos DEVCON y SVCS en el momento 

que se cumplan las condiciones para permitir 

repartos de caja desde los proyectos a los ac-

cionistas/socios de los mismos. Dicho esto, los 

administradores opinan que los niveles de la re-

serva de liquidez que pueden ser utilizables por 

los segmentos DEVCON y SVCS, en concreto 

101.210 miles de euros a 31 de diciembre de 

2018, son suficientes para sus necesidades ope-

rativas y para su ambicioso plan de inversiones 

descrito en el epígrafe 5 del presente informe. 

La Nota 4.1 de los Estados Financieros Consoli-

dados muestra igualmente la situación del Fon-

do de Maniobra del Grupo Solarpack a 31 de 

diciembre de 2018, y de forma comparada con 

el 31 de diciembre de 2017. En este sentido, la 

composición del Fondo de Maniobra se ha visto 

alterada muy sustancialmente debido al fuerte 

incremento de efectivo y otros medios líquidos 

fruto de la ampliación de capital llevada a cabo 

en la compañía y al decidir el Grupo Solarpack 

que diversas plantas solares FV han dejado de 
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estar disponibles para la venta con motivo de 

un cambio en la estrategia, tal y como se in-

dica en la Nota 2.5 de los Estados Financieros 

Consolidados. Esto último implica que el Fondo 

de Maniobra vinculado a las plantas solares FV 

que a 31 de diciembre de 2017 estaban disponi-

bles para la venta desaparece de este epígrafe, 

lo cual resulta en una reducción importante del 

mismo que viene a contrarrestar el aumento 

fruto de la mencionada ampliación de capital. 

Considerando ambos efectos, el Fondo de Ma-

niobra aumenta desde 41.291 miles de euros a 31 

de diciembre de 2017, hasta la cifra de 90.870 

miles de euros a 31 de diciembre de 2018.

Si bien la magnitud del Fondo de Maniobra 

considerada aisladamente no es un parámetro 

clave para la comprensión de los estados finan-

cieros consolidados del Grupo y sus corres-

pondientes notas explicativas, éste gestiona de 

manera activa el Fondo de Maniobra a través 

del circulante neto operativo y de la deuda fi-

nanciera neta corriente y no corriente, sobre la 

base de la solidez, calidad y estabilidad de las 

relaciones con sus clientes y con los socios con 

los que ésta ha realizado inversiones en otros 

países, así como una monitorización exhaustiva 

de su situación con las entidades financieras.

Respecto al Endeudamiento, la Nota 14 de los 

Estados Financieros Consolidados muestra la 

situación del mismo a 31 de diciembre 2018, y 

de forma comparada con el 31 de diciembre de 

2017. La composición de la naturaleza del En-

deudamiento se ha visto igualmente afectado 

por la decisión de no tener activos disponibles 

para la venta que impacta el Fondo de Manio-

bra. De esta manera, se puede comprobar la 

reclasificación desde la categoría de “Corrien-

te” a la categoría de “No Corriente“ de aquellos 

créditos a largo plazo suscritos por las plantas 

solares FV chilenas e indias. 

Igualmente, se ha clasificado como nueva deu-

da las participaciones sociales titularidad de 

ACE Renewable Holding USD, SA, según las 

razones que se indican en la Nota 12.1 de los 

Estados Financieros Consolidados, y por un im-

porte de 5.204 miles de euros. Por otro lado, 

en línea con el aumento de inmovilizado por la 

adquisición de los 13 MW en España, la deuda 

asociada a estos proyectos ha contribuido al 

incremento del endeudamiento respecto del 31 

de diciembre de 2017.

Con todo ello, el endeudamiento total se ha 

incrementado en 61.454 miles de euros, des-

de los 98.247 miles de euros a 31 de diciembre 

2017 hasta los 159.701 miles de euros a 31 de 

diciembre de 2018. 

Con todo ello, los administradores opinan que 

no existe un riesgo de liquidez relevante.
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RECURSOS DE CAPITAL

Los objetivos del Grupo en relación con la ges-

tión del capital son salvaguardar la capacidad 

del mismo para continuar como empresa en 

funcionamiento, procurar un rendimiento a sus 

accionistas  y mantener una estructura óptima 

de capital reduciendo el coste del mismo. 

El segmento que más condiciona la estructura 

de capital es la de POWGEN. Esto viene moti-

vado por el alto nivel de inversión que requiere 

y la alta visibilidad de flujos de caja a largo pla-

zo que ofrece. Por ello, es habitual que las in-

versiones en este segmento POWGEN se finan-

cien en proporciones de alrededor de un 75% 

con deuda a largo plazo de garantías limitadas. 

Esta deuda a largo plazo cuenta con garantías 

amplias de la planta solar FV que financia, pero 

en términos generales no tiene garantías otor-

gadas por los accionistas (en adelante, “Deuda 

Project Finance”). Por ello, la mayoría del en-

deudamiento del Grupo Solarpack está con-

tratado en compartimentos estancos, y even-

tuales problemas de repago de un contrato de 

Deuda Project Finance no afectarían a activos 

del Grupo Solarpack distintos de los que perte-

necen a la planta solar FV cuya Deuda Project 

Finance tenga dificultades de repago.

El seguimiento de los recursos de capital se rea-

liza por parte del Grupo Solarpack de acuerdo 

con  el índice de apalancamiento. La Nota 4.3 

de los Estados Financieros Consolidados mues-

tra el índice de apalancamiento, que se calcula 

como la deuda financiera neta dividida entre el 

capital total empleado en el negocio. Así, el índi-

ce de apalancamiento ha disminuido desde 0,58 

a 31 de diciembre de 2017 hasta 0,24 a 31 de di-

ciembre de 2018. La principal razón para esta re-

ducción ha sido la ampliación de capital llevada 

a cabo por la compañía en diciembre de 2018.

Este nivel de ratio de apalancamiento está por 

muy debajo del ratio de apalancamiento habi-

tual de 0,75 en el segmento POWGEN, lo cual 

indica que los segmentos DEVCON y SVCS 

disponen de recursos de capital adicionales y 

que la compañía se encuentra en óptimas con-

diciones para ejecutar su ambicioso plan de in-

versiones referido en el epígrafe 5 del presente 

informe.

ANÁLISIS DE OBLIGACIONES CONTRACTU-

ALES Y OPERACIONES FUERA DE BALANCE

La Nota 23 de los Estados Financieros Con-

solidados muestra los principales elemento 
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relacionados con este epígrafe. En este senti-

do, destacar que no existen compromisos de 

inversiones a 31 de diciembre de 2018, aunque 

hay que considerar a estos efectos la informa-

ción contenida en el epígrafe 6 del presente 

Informe, en lo que respecta a la inversión en 

nuevas plantas de generación solar FV que el 

Grupo pretende construir en 2019.

En cuanto a obligaciones contractuales de 

arrendamiento, el Grupo Solarpack arrienda la 

mayoría de terrenos donde se ubican sus plan-

tas de generación solar FV, a excepción de los 

correspondientes a sus activos en Telangana, 

India. Estos contratos de arrendamiento son 

a largo plazo, pero en su mayoría se pueden 

rescindir por el arrendatario en caso de cese 

de la actividad de generación de energía. An-

tes de que las plantas de generación solar FV 

se construyan y sean puestas en operación en 

la mayoría de los contratos de arrendamiento 

son esencialmente opciones de arrendamien-

to para el arrendatario, por lo que no suponen 

obligaciones contractuales materiales durante 

esa fase de la vida de los proyectos.

En cuanto a operaciones fuera de balance, la 

gran mayoría corresponden a avales y seguros 

de caución vinculados con las distintas activi-

dades de las divisiones del Grupo Solarpack. 

La Nota 23 de los Estados Financieros Conso-

lidados muestra información sobre el importe 

de estas obligaciones. El segmento operativo 

que mayor número de avales requiere para su 

actividad es el de DEVCON. En este sentido, 

es habitual la necesidad de aportar avales o 

seguros de caución en las licitaciones de su-

ministro de energía eléctrica para poder ob-

tener nuevos contratos PPA. Igualmente, la 

actividad de construcción requiere de avales 

que prestamos en calidad de constructor llave 

en mano, como garantía de las obligaciones a 

las que nos comprometemos en el marco de 

contratos EPC.
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4. PRINCIPALES RIESGOS E 
INCERTIDUMBRES
4.1. RIESGOS OPERATIVOS

RIESGO REGULATORIO

La actividad de generación eléctrica está regulada en todas las jurisdiccio-

nes en las que Grupo Solarpack opera. Por ello, la regulación puede tener 

un impacto directo sobre los resultados de la compañía. En la Nota 1.2 de 

los Estados Financieros Consolidados se realiza un repaso al marco regu-

latorio más relevante que afecta a la compañía.

El riesgo regulatorio se puede manifestar de las siguientes maneras:

En el segmento POWGEN

- Puede impactar los ingresos por generación de energía en aquellos acti-

vos de generación eléctrica que tienen un precio de venta regulado. Es el 

caso de los activos de generación en Chile (PMGDs) y en España. Variacio-

nes desfavorables en las regulaciones de ambos mercados podrían afectar 

al precio medio de venta en estos activos.

- Nuevos requisitos técnicos impuestos a la actividad de generación, po-

drían generar un incremento de costes de explotación a cualquier activo 

que se vea desfavorecido por cambios regulatorios de este estilo.

En el segmento DEVCON

- Si la regulación hace más oneroso el proceso de obtención de permi-

sos y licencias de un proyecto, imponiendo por ejemplo mayores inver-

siones en las obras de interconexión eléctrica, los márgenes de nuestro 

segmento DEVCON podrían verse alterados.

- Además, todo cambio regulatorio que haga menos interesante en el 

mercado la generación solar FV podría resultar en menores posibili-

dades de crecimiento de la industria y un menor volumen de negocio 
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futuro en nuestro segmento DEVCON.

En el segmento SVCS no se estima que haya 

riesgos regulatorios significativos.

La mitigación del riesgo regulatorio se realiza 

a través de una adecuada diversificación geo-

gráfica y de asegurar la posibilidad de contratar 

deuda sin recurso al accionista en los proyectos.

RIESGO OPERACIONAL

El riesgo operacional en las actividades de Gru-

po Solarpack existe en la medida en la que la 

compañía realiza una actividad industrial de ge-

neración de energía eléctrica en su segmento 

POWGEN, y de construcción cuando se culmina 

el proceso de desarrollo de un proyecto en su 

segmento DEVCON.

El riesgo operacional se concreta en la imposi-

bilidad de generar electricidad, o de culminar 

la obra de una planta solar FV. Con el objeto 

de minimizar estos riesgos, el Grupo Solarpack 

toma las siguientes medidas:

- Aseguramiento: la gran mayoría de los 

riesgos operacionales mencionados son 

susceptibles de ser asegurados. De esa ma-

nera, tanto durante la operación como du-

rante la construcción de las plantas solares 

FV, la compañía desarrolla un programa de 

seguros completo con aseguradoras de re-

conocida solvencia para cubrir de manera 

adecuada estos riesgos.

- Procesos de calidad: la compañía desarro-

lla procesos de operación y mantenimiento 

adecuados para que aquellos eventos no 

asegurables de interrupción en la genera-

ción eléctrica sean mínimos. Asimismo, la 

compañía cuenta con unos criterios de re-

cambios en planta orientados a una rápida 

resolución de paradas de producción.

- Externalización: transferir el riesgo de fina-

lización de un proyecto a un tercero con un 

contrato llave en mano cuando se considera 

que la compañía no está en posición de asu-

mir todo el riesgo operativo.

CONCENTRACIÓN DE CLIENTES

El Grupo Solarpack opera en su segmento POW-

GEN con contratos PPA de venta de energía 

eléctrica o con esquemas regulatorios que en un 

número elevado de casos cuentan con un cliente 

principal como comprador de la energía, llegando 

esta cifra hasta el 100% cuando se trata de con-

tratos PPA con un solo cliente. En lo relativo a su 

segmento de DEVCON, cuando la compañía de-

sarrolla proyectos “Build&Sell”, se producen con-

centraciones de clientes elevadas por el volumen 

de los contratos EPC que se firman. El segmento 

de SVCS es generalmente la que menos factura-

ción genera, tiene una mayor dispersión de clien-

tes que los otros dos segmentos y es asimismo 

más estable periodo tras periodo, por lo que no 

es relevante a la hora de analizar la concentración 

de clientes del Grupo Solarpack. 

Durante 2018 el volumen de actividad en pro-

yectos “Build&Sell” ha sido reducido, por lo que 

el grado de concentración de clientes ha esta-

do determinado por el segmento POWGEN. En 
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concreto, durante 2018, un 42% de la facturación 

del Grupo Solarpack estaba concentrado en 2 

clientes, en concreto las compañías eléctricas 

estatales indias Southern Power Distribution 

Company of Telangana, Ltd y Northern Power 

Distribution Company of Telangana, Ltd. Por 

otro lado, el cliente más importante del segmen-

to DEVCON concentró durante el ejercicio 2018 

un 19% de la facturación del Grupo Solarpack.

Esta concentración de clientes elevada está mi-

tigada por el hecho de que los contratos PPA 

son a largo plazo y obligan al comprador a la 

compra de energía durante ese período, por lo 

que la pérdida de negocio a futuro será única-

mente en casos de insolvencia del comprador, 

y no por decisiones comerciales del mismo, una 

vez que el PPA esté firmado. Es decir, que en 

este tipo de clientes este riesgo es más de tipo 

financiero y no tanto operativo, ya que estos 2 

clientes que concentran un porcentaje impor-

tante de nuestras ventas van a seguir adqui-

riendo los próximos 25 años durante  la energía 

eléctrica que generamos debido a su obliga-

ción firme establecida en el PPA.

En el caso de los contratos EPC que general-

mente se firman en proyectos “Build&Sell”, los 

contratos también son vinculantes para el com-

prador y tienen un plazo de ejecución menor a 

1 año generalmente.

4.2. RIESGOS 
FINANCIEROS

RIESGO DE MERCADO

1. RIESGO DE TIPO DE INTERÉS

La existencia en la compañía de Endeudamien-

to bancario referenciado a tipo de interés va-

riable, en una parte de la deuda financiera, con-

lleva que Grupo Solarpack se vea sometido al 

riesgo de variación de los tipos de interés, afec-

tando tal variación de forma directa a la cuen-

ta de resultados y a la generación de caja del 

negocio. Esto es más relevante si cabe consi-

derando que la vida media del Endeudamiento 

de Grupo Solarpack es elevada, por el peso que 

tiene en el mismo la Deuda Project Finance. 

El objetivo del Grupo Solarpack en este ámbito 

consiste en la contratación de instrumentos fi-

nancieros de cobertura, derivados de tipos de 

interés principalmente (Interest Rate Swap, o 

IRS), que permitan la eliminación de una parte 

sustancial de este riesgo. La eliminación com-

pleta del riesgo en Deuda Project Finance tam-

poco es deseable porque introduce barreras a 

futuras refinanciaciones o amortizaciones par-

ciales anticipadas del citado endeudamiento. 

Las políticas concretas que Grupo Solarpack 

persigue a aplicar a este respecto son:

- No cobertura de IRS para los préstamos o 

líneas de crédito a tipo variable con venci-

miento menor o igual a 3 años.

- Cobertura de IRS por hasta el 74% del pla-

zo y del 75% del saldo vivo en el caso de 
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financiaciones con plazo superior a 3 años.

En la Nota 15 de los Estados Financieros Consoli-

dados se detallan los IRS que el Grupo Solarpack 

tiene contratados a 31 de diciembre de 2018.

Igualmente, existen algunas divisas, por ejem-

plo la rupia india, en las que es complicado con-

tratar coberturas IRS efectivas y en mercados 

líquidos para lo cual el Grupo Solarpack persi-

gue contratar endeudamiento a tipo fijo al ma-

yor plazo posible. De esta manera, el endeuda-

miento en rupias indias indicado en la Nota 14 

por importe equivalente a 57.613 miles de euros 

dispone de un tipo  de interés fijo a un plazo de 

10 años desde su suscripción.

Adicionalmente al riesgo de tipo de interés vin-

culado a endeudamiento, dada la naturaleza de 

su negocio, el Grupo Solarpack debe gestionar 

el riesgo de tipo de interés desde el momento 

en que firma un contrato PPA o se adjudica una 

licitación para la venta de energía a largo pla-

zo a través de cualquier marco regulatorio, y el 

momento en el que logra cerrar un contrato de 

financiación. En ese caso, al haber utilizado hipó-

tesis de tipos de interés en el momento de ofertar 

el PPA o licitar, existe un riesgo de tipo de interés 

que puede hacer inviable el proyecto cuando al 

cerrar la financiación los tipos de interés se hayan 

incrementado. Para ello, y cuando existen plazos 

superiores a 18 meses entre la firma del PPA y 

el cierre del contrato de financiación, se analiza 

la sensibilidad del riesgo de tipo de interés en 

la operación y eventualmente se contratan ins-

trumentos derivados como son swaptions o IRS 

forward. Este es el caso del proyecto Granja Solar 

(Chile) que el Grupo Solarpack ha comenzado a 

construir a finales de 2018.

2. RIESGO DE TIPO DE CAMBIO

La actividad de Grupo Solarpack está muy in-

ternacionalizada, y por ello sujeta a la influen-

cia de varias divisas. Dentro de estas divisas, 

destacan especialmente el dólar americano y la 

rupia india.

El riesgo de tipo de cambio se manifiesta de 

manera diferente en cada una de los segmen-

tos de Grupo Solarpack. 

POWGEN: En este caso, el riesgo de tipo de 

cambio se manifiesta cuando los ingresos por 

la venta de energía eléctrica se denominan en 

divisa distinta al euro. El Grupo Solarpack apli-

ca las siguientes políticas para el manejo de 

este riesgo:

- La Deuda Project Finance debe estar de-

nominada en la misma divisa que los ingre-

sos a largo plazo del proyecto en cuestión. 

En su defecto, los repagos de Deuda Project 

Finance deben estar cubiertos con un ins-

trumento de cobertura del riesgo de tipo de 

cambio a largo plazo.

- El contrato de construcción llave en mano 

EPC de cada nueva planta solar FV debe 

estar denominado en la misma divisa que 

los ingresos a largo plazo del proyecto en 
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cuestión. En su defecto, los pagos del citado 

contrato EPC deben estar cubiertos con un 

instrumento de cobertura del riesgo de tipo 

de cambio a corto plazo, que no debiera su-

perar 1 año de cobertura.

- Las inversiones de capital propio en SPVs 

de plantas solares FV que tengan sus ingre-

sos de largo plazo denominados en divisas 

distintas al euro o al dólar americano, de-

ben llevar coberturas de riesgo de tipo de 

cambio a plazos mínimos de 1 año, y debe-

rán renovarse a su vencimiento si la posición 

inversora de Grupo Solarpack permanece y 

las condiciones del mercado de coberturas 

de divisas son favorables. Estas coberturas 

de riesgo de tipo de cambio sólo cubren el 

riesgo por capital invertido en la SPV, y no 

por la cuenta de pérdidas y ganancias o los 

dividendos.

DEVCON: El riesgo de tipo de cambio se ma-

nifiesta cuando los contratos de desarrollo y 

construcción de un proyecto tengan partidas 

en más de una divisa, ya sean de ingreso o de 

gastos. El Grupo Solarpack aplica las siguientes 

políticas para el manejo de este riesgo:

En el momento de firma del contrato de 

construcción llave en mano EPC, cualquier 

suministro de equipos o contrato de cons-

trucción y montaje denominado en divisa 

diferente a la del EPC, deberá ser analizado 

y en función del plazo, importe y riesgo de 

moneda, deberá suscribirse un derivado de 

tipo de cambio.

SVCS:  En este caso, el principal riesgo de la ac-

tividad está en que la divisa denominada para 

el coste de personal sea distinta a la del con-

trato de SVCS al que sirve. El Grupo Solarpack 

aplica las siguientes políticas para el manejo de 

este riesgo:

Para contratos (i) de duración superior a 

4 años, (ii) cuyo precio de venta no esté 

indexado a la inflación y (iii) en lo que el 

coste de personal supere el 40% del pre-

cio de venta, deberá realizarse la contra-

tación de una cobertura de riesgo de tipo 

de cambio.

A 31 de diciembre de 2018, el Grupo Solarpack 

no tiene contratado ningún instrumento de co-

bertura de tipo de cambio.  Respecto a la co-

bertura de tipo de cambio rupia india-euro para 

cubrir el riesgo de tipo de cambio del capital 

propio invertido en las plantas solares ubicadas 

en Telangana, India, y que tienen sus contratos 

de venta de energía de largo plazo denomina-

dos en rupias indias, esta cobertura ha expira-

do el mismo día 31 de diciembre de 2018 y el 

Grupo Solarpack está negociando su extensión 

a la espera de que la liquidez en los mercados 

de futuros euro-rupias indias sea más favorable.

Si al 31 de diciembre de 2018, el euro se hubiera 

devaluado/reevaluado un 10% respecto a to-

das las monedas funcionales distintas del euro 

manteniéndose el resto de variables constan-

tes, el patrimonio neto hubiera sido superior/

inferior en 3.284/4.170 miles de euros. El detalle 

por moneda es el siguiente:
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    Euros

  31.12.2018

 10%   (10%)

Dólares (565.688)   850.874

Peso chileno (1.498.189)   1.831.267

Rupias indias (1.233.913)   1.504.850

Otras monedas 13.739   (16.787)

Total (3.284.051)   4.170.204

Si el tipo de cambio medio del euro duran-

te 2018 se hubiera devaluado/reevaluado un 

10% respecto a todas las monedas funcionales 

distintas del euro manteniéndose el resto de 

variables constantes, el resultado después de 

impuestos del periodo hubiera sido inferior/su-

perior en 299 / 375 miles de euros, principal-

mente como resultado de la conversión a euros 

de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El detalle por moneda es el siguiente:

    Euros

  31.12.2018

 10%   (10%)

Dólares 48.309   (49.541)

Peso chileno (203.181)   248.322

Rupias indias (145.622)   177.916

Otras monedas 1.007   (1.232)

Total (299.487)   375.465

3. RIESGO DE PRECIO DE LOS INSTRUMENTOS 

FINANCIEROS

La exposición de la compañía al riesgo de precio 

de títulos de capital es tendente a nula debido 

a que no se dispone de inversiones mantenidas 

por Grupo Solarpack y clasificadas en el balance 

consolidado como disponibles para la venta o a 

valor razonable con influencia en resultados.

4. RIESGO DE PRECIO DE LAS MATERIAS PRIMAS

Dentro del segmento POWGEN y dada la natu-

raleza renovable del negocio de generación de 

energía de Grupo Solarpack, no existe una ex-

posición a precio de materias primas utilizadas 

en el proceso productivo.

El segmento DEVCON sí tiene una ligera ex-

posición al precio de materias primas como el 

acero o el zinc, en el suministro de estructuras 

y perfiles metálicos para la construcción de sus 

proyectos pero no es relevante y generalmente 

los contratos de suministro de estos materiales 

se negocian a precio fijo.

El segmento SVCS no está expuesta a ningún 

insumo que tenga una incidencia en el riesgo 

de la actividad por variación de los precios de 

materias primas. 

5. RIESGO DE CRÉDITO

 La Nota 9 de los Estados Financieros 

Consolidados muestra los saldos de Deudas 

comerciales y otras cuentas a cobrar. Por otro 

lado, la Nota 11 de los Estados Financieros 

Consolidados muestra los saldos de Efectivo y 

equivalentes de efectivo.

El riesgo de crédito que surge de efectivo y 

equivalentes al efectivo y depósitos con ban-
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cos e instituciones financieras se considera 

insignificante por la calidad crediticia de los 

bancos con los que opera el Grupo, o los títu-

los de equivalente de efectivo en los que existe 

inversión. 

Por lo que respecta al riesgo de crédito referido 

a las cuentas a cobrar, no se considera que exis-

ta un riesgo elevado de crédito por tratarse de 

empresas relevantes en cada uno de los países 

en los que estas plantas operan, con alta cali-

dad crediticia, por lo que no existen coberturas 

específicas para cubrir este riesgo. El mayor 

volumen de cuentas a cobrar se concentra en 

las sociedades del segmento POWGEN, ya que 

un 82,25% del saldo contenido en las cuentas a 

cobrar de clientes pertenecen a esta división. 

Estas sociedades son en su mayoría compañías 

eléctricas distribuidoras, públicas o privadas.

Durante 2018, con el funcionamiento de las plan-

tas solares en India durante todo el año, la cifra 

de ventas de las mismas ha aumentado sustan-

cialmente con respecto al ejercicio 2017. Este 

hecho, unido a que el plazo efectivo de pago del 

mercado indio sea más elevado que la media 

del resto de mercados del Grupo, hace que haya 

aumentado el importe del saldo en libros de las 

cuentas a cobrar del segmento POWGEN. La so-

ciedad monitoriza de forma permanente la evo-

lución de los saldos de cobro y considera que el 

riesgo de crédito no es significativo.

El Grupo tiene dotado a 31 de diciembre de 

2018 un importe de 89 miles de euros en con-

cepto de deterioro correspondiente a las cuen-

tas por cobrar y efectivo de acuerdo con los 

criterios indicados en la nota 2.2.(1), conside-

rando el análisis de crédito de sus posiciones 

en estos activos.

5. RIESGO DE  LIQUIDEZ

El riesgo de liquidez ha sido tratado 

ampliamente en el epígrafe 3.1 Liquidez.

5. EVENTOS 
IMPORTANTES 
DESPUÉS DEL 
CIERRE
No existen eventos importantes ocurridos tras 

el cierre del ejercicio.

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2018, 

se han producido cambios en el Consejo de 

Admi nistración. En concreto, el 25 de enero de 

2018 y con motivo de la nueva estructura ac-

cionarial de la compañía tras la salida a bolsa 

de la mis ma, D. Antonio Galíndez Zubiría dejó 

su puesto como consejero dominical siendo 

sustituido por D. Rafael Canales Abaitua, y D. 

Ignacio Artázcoz Barrena fue nombrado Vice-

presidente de la Sociedad.
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6. EVOLUCIÓN 
PROBABLE DE LA 
ENTIDAD
El Grupo Solarpack decidió en mayo 2018 un 

cambio en su modelo de negocio, pasando 

de una alta actividad en rotación de activos 

solares FV, a un mayor grado de retención de 

estos activos bajo la modalidad Build&Own. 

Este cambio de modelo de negocio tiene dos 

impactos fundamentales:

Mayores niveles de inversión y crecimien-

to del volumen de balance.

Mayor recurrencia de ingresos por el incre-

mento del peso de los segmentos PWGEN 

y SVCS en los ingresos de la compañía.

El Grupo Solarpack ha culminado un proceso de 

financiación según se detalla en la Nota 12.1 de los 

Estados Financieros Consolidados para dotarse 

de recursos y poder implementar este cambio.

También ha completado la construcción de una 

planta solar FV en Colombia, de capacidad ins-

talada 10,5 MW, en modalidad de contrato EPC.

Igualmente, el Grupo Solarpack está trabajan-

do con intensidad en la consolidación de un 

portafolio de proyectos listos para poder eje-

cutar su construcción en los próximos meses y 

lograr una exitosa implementación de este nue-

vo modelo de negocio.

La culminación de este portafolio supondrá una 

transformación importante de la compañía, por 

volumen de actividad y por crecer su volumen 

de generación de energía.

En relación con la consolidación del portafolio 

de proyectos, la compañía ha logrado culminar 

durante 2018 un volumen de contratos de pro-

yectos en modalidad Build&Own y Build&Sell 

que ofrecen una muy buena visibilidad de con-

secución de negocio durante los próximos 15 

meses. Tres de estos proyectos se encuentran 

ya en construcción en Chile con un volumen to-

tal de 144 MW de potencia una vez finalicen su 

construcción.
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Los objetivos de la compañía durante el periodo enero 2019
 a diciembre 2019 se centran en los siguientes hitos:

Mejora continua en la operación de (i) los activos en ex-

plotación de POWGEN y (ii) los contratos existentes de 

SVCS.

Avanzar sustancialmente en la construcción de

Dos plantas solares FV situadas en España por un 

total de 100 MW de potencia en modalidad Build&-

Sell, para las que ya ha suscrito contratos EPC y de 

compraventa de participaciones con un tercero. Estos 

contratos están sujetos a la condición suspensiva de 

completar la obtención de permisos y autorizaciones 

que permitan el inicio de la construcción.

Tres plantas solares FV situadas en España por un to-

tal de 111 MW de potencia en modalidad Build&Own. 

Estas plantas solares FV se beneficiarán de los dere-

chos obtenidos por Solarpack en la subasta de ener-

gía renovable convocada por el Gobierno de España 

en Julio 2017 y en la que Solarpack se adjudicó dere-

chos para una potencia instalada de 100 MW.

Una planta solar FV situada en Chile con un total de 

124 MW de potencia en modalidad Build&Own. Esta 

planta solar FV se beneficiará de los contratos PPA 

que el Grupo Solarpack tiene firmados con las compa-

ñías eléctricas distribuidoras reguladas de Chile, tras 

la adjudicación en la subasta de energía renovable 

convocada por el Gobierno de Chile en 2016 y en la 

que Solarpack se adjudicó derechos para la venta 

de una energía anual de hasta 280 GWh durante un 

periodo de 20 años a iniciar el 1 de enero de 2021.

Cuatro plantas solares FV situadas en Chile con un 

total de 45 MW de potencia en modalidad Build&-

Sell, para las que ya ha suscrito contratos EPC y de 

compraventa de participaciones con un tercero. Es-

tos contratos están sujetos a la condición suspensi-

va de completar la obtención de permisos y autori-

zaciones que permitan el inicio de la construcción.

Cinco plantas solares FV situadas en India con un 

total de 130 MW de potencia en modalidad Buil-

d&Own. Estas plantas solares FV se beneficiarán 

de los contratos PPA que el Grupo Solarpack tiene 

firmados con tres compañías eléctricas públicas del 

estado de Karnataka (India), tras la adjudicación en 

la subasta de energía renovable convocada por el 

Gobierno del estado de Karnataka en 2018 y en la 

que Solarpack se adjudicó derechos para vender la 

energía generada por dichas instalaciones durante 

un periodo de 25 años.

La culminación de estos objetivos posibilitará

un importante volumen de caja generada por las actividades de DEVCON, tanto en pro-

yectos Build&Sell como en proyectos Build&own

una elevada inversión a realizar en los fondos propios requeridos por las SPV de las nuevas 

instalaciones Build&Own

Este Informe de Gestión del Grupo Solarpack contiene determinada información prospectiva que refleja los planes, previsiones, o es-
timaciones de los administradores de la compañía, los cuales se basan en asunciones que son consideradas razonables por éstos. Sin 
embargo, el usuario de este informe ha de tener presente que la información prospectiva no ha de considerarse como una garantía del 
desempeño futuro de la entidad, en el sentido de que tales planes, previsiones o estimaciones se encuentran sometidos a numerosos 
riesgos e incertidumbres que implican que el desempeño futuro de la entidad no tiene por qué coincidir con el inicialmente previsto. 
Tales riesgos e incertidumbres se encuentran descritos a lo largo del informe de gestión, principal y aunque no exclusivamente, en el 
apartado en el que se habla de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta la entidad.
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7. ACTIVIDADES I+D+I

Una instalación piloto a ubicar en la planta solar 

FV denominada Pozo Almonte Solar 1 y ubicada en 

Chile (ya en operación) con el objeto de testar nue-

vas tecnologías de módulos solar FV, como son los 

PERC o los bifaciales, y un dispositivo de almacena-

miento de energía eléctrica con baterías para ope-

rar en conjunto con los módulos solares FV. El mon-

taje y puesta en marcha parcial de esta instalación 

piloto se ha realizado durante el tercer trimestre de 

2018, con un coste total de 165 miles de euros, de 

los cuales 125 miles de euros se han activado como 

inmovilizado material.

El Grupo Solarpack siempre ha dado relevancia al conocimiento de las nuevas 

tecnologías en generación solar FV, o aquellas que la complementen. Nuestra 

actividad no es de fabricación, pero sí de integración de sistemas. En ese sentido, la 

compañía persigue el conocimiento de aquellas tecnologías novedosas que puedan 

dotar de competitividad a sus futuros proyectos, como garantía del crecimiento futuro 

del Grupo. Durante el ejercicio 2018, la compañía ha centrado sus esfuerzos en las 

siguientes líneas de I+D+i.

NUEVAS TECNOLOGIAS DE 
MODULOS E INVERSORES FV STORAGE

DEVCON
SVCS

En la tramitación de permisos y licencias de dos 

proyectos, a escala industrial, para la integración de 

sistemas de baterías con generación solar FV, con 

el objeto de

- Ejecutar uno de ellos como instalación piloto, 

con un total de 3 MW de potencia instalada.

- Preparar el segundo para ofertar contratos 

PPA que superen las limitaciones horarias de 

generación que tiene la energía solar FV. 

Los sistemas de almacenamiento eléctrico con 

baterías son una novedad que puede traer 

importantes cambios en cómo se diseñan las 

plantas solares FV del futuro a escala indus-

trial. Mensualmente este comité se reúne para 

analizar las novedades del mercado de bate-

rías, evaluar modelos de negocio en el ámbi-

to del uso de sistemas de baterías y proponer 

inversiones de I+D+i como la indicada en el 

punto anterior. 

La mejora y puesta a punto de su sistema in-

formático del centro de control (ROC) para 

el monitoreo de las actividades técnicas de 

operación y mantenimiento.

Se ha implantado un nuevo sistema informá-
tico de reporte y registro de actividades de 
todo el equipo de operadores, a través del 
cual se mejora la trazabilidad de actividades, 
y los rendimientos y diseños de planes de 
mantenimiento.
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No aplica.

9. POLÍTICA DE DIVIDENDOS
Solarpack tiene la intención de reinvertir la generación de caja en nuevos desarrollos 

de proyectos que permitan crecer el negocio de la compañía en el medio y largo 

plazo y de esa manera incrementar el valor de las acciones de la compañía. Por ello, 

Solarpack no prevé el pago de dividendos en los próximos tres años. Una vez fina-

lizado ese período con visibilidad de crecimiento, la compañía analizará las oportu-

nidades de crecimiento en esos momentos y reevaluará la política de dividendos.

10. INFORMACIÓN DEL 
MERCADO DE VALORES
Principales accionistas

Beraunberri, S.L. 48,750%

Burgest 2007, S.L. 9,656%

Onchena S.L. 6,3%

Santander Asset Management 5,5%

EDM Gestión S.G.I.I.C. S.A. 3,6%

Landa LLC 3,007%

Evolución de la acción

Volumen medio diario de efectivo en 
2018: 623.362,42 EUR
 
Variación del precio de la acción 
a 31.12.208 respecto del precio de 
emisión en la ampliación de capital de 
4.12.18 (8,3 EUR/acción): + 20,5%

8. ADQUISICIÓN Y 
ENAJENACIÓN DE ACCIONES 
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11. COMPROMISO SOCIAL

AMSUDAN (AYUDA A 

MISIONEROS DEL SUDÁN)

Instalación de 30 Kw de genera-

ción fotovoltaica en una escuela 

en Sudán.

Más información en 

www.amsudan.org

CENTROS CRISTO REY DE LOS 

JESUÍTAS DEL PERÚ

Apoyo financiero para la construc-

ción de centros en las ciudades de 

Ilo  y Tacna (Perú). Estos centros 

acogen a personas en situación de 

exclusión y pobreza, especialmen-

te a niños desfavorecidos ofre-

ciéndoles servicios de comedor, 

talleres de desarrollo personal y 

habilidades sociales con el fin de 

procurarles en un futuro el acceso 

a mejores oportunidades sociales 

y laborales. En la actualidad atien-

den a unos 130 niños.

Más información en 

www.elcentrocristorey.org

Como parte de nuestro compromiso de creación de valor a la sociedad, desde 

Solarpack colaboramos con distintos proyectos de acción social, especialmente en 

países en desarrollo, mediante proyectos enfocados a la mejora de infraestructuras 

y equipamientos en colegios, centros de acogida o salud; así como en el desarrollo 

de distintas actividades que proporcionen habilidades sociales y profesionales a 

colectivos desfavorecidos. 
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EN INDIA, Solarpack y sus socios minoritarios en los 

proyectos de Telangana acordaron en 2018, establecer 

una partida anual específica para temas sociales sujeta 

a condiciones de reparto de caja libre al accionista en los 

proyectos, equivalente a unos 2.952,51 miles de rupias para:

Promover la sanidad preventiva.

Promover la educación.

Promover la igualdad de género.

Promover medidas para reducir las desigualdades 

sociales y económicas que afectan a grupos y 

comunidades desfavorecidas.

Contribuir a la sustentabilidad medioambiental, al 

equilibrio ecológico y al bienestar de los animales.

FUNDACIÓN LO QUE DE VERDAD IMPORTA

Apoyo para realizar actividades destinadas a la educación y 

formación de jóvenes y empleados de empresas y acciones 

de cooperación internacional, como el voluntariado en África.

Más información en www.loquedeverdadimporta.org

CENTRO DE EDUCACIÓN, ORGANIZACIÓN Y PROMOCIÓN 

DEL DESARROLLO DE ILO (CEOP ILO), EN PERÚ

Esta institución promovida por la Compañía de Jesús, tiene 

como misión fomentar las políticas públicas orientadas a im-

pulsar una sociedad justa, equitativa y solidaria en la región 

de Moquegua. CEOP Ilo realiza políticas que protegen a la 

población más vulnerable, contribuyen con su calidad edu-

cativa y desarrollan la economía y la sociedad mediante el 

fomento de proyectos de emprendimiento solidarios.

Solarpack colabora con el CEOP Ilo en su programa “Escue-

las sin Violencia” que tiene el objetivo de erradicar esta lacra 

de los colegios e institutos de las provincias del sur de Perú.

Más información en www.ceopilo.org.pe/

Nuestro 

compromiso 

de creación 

de valor a la 

sociedad
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COLABORACIÓN CON LA FUNDACIÓN EKI

Fundada en 2017, la Fundaión Eki da prioridad a los pro-

yectos en escuelas y centros de salud que no disponen 

de un suministro estable y sostenible de electricidad, 

principalmente en el África sub-Sahariana y en Suda-

mérica, especialmente en línea con el Objetivo de Desa-

rrollo Sostenible 7 (Energía asequible y no contaminan-

te) de la Agenda 2030 de Naciones Unidas.

 

Partiendo de las necesidades energéticas de cada pro-

yecto, diseñamos las instalaciones de generación eléc-

trica autónoma. Igualmente, supervisamos la instala-

ción de los equipos y su puesta en marcha. 

Donde nos es posible, nos apoyamos en instaladores y 

suministros locales con el objeto de desarrollar capaci-

dades in situ y facilitar el montaje y el mantenimiento 

de las instalaciones. De esta forma, EKI contribuye al 

establecimiento de una industria local en el ámbito de 

las energías renovables y a la formación y desarrollo de 

sus profesionales.

Hasta el momento, la Fundación EKI ha proporciona-

do instalaciones de energía solar fotovoltáica a varios 

colegios y centros médicos situados en la República 

Democrática del Congo, Sierra Leona, Sudán del Sur, 

Malawi y Bolivia.

Más información en 

www.fundacioneki.org

Se trata de una institución totalmente 

independiente de Solarpack, 

con personal propio dedicado a 

tiempo completo, pero que cuenta 

habitualmente con la colaboración de 

personal de Solarpack. 
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Notas Ejercicio Ejercicio
explicativas 2018 2017 (*)

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 20.1 26.907.438 13.159.714 
Ventas 26.907.438 13.159.714 
Variación de existencias de productos terminados y en curso de fabricación 2.318.985 17.167.332 
Trabajos realizados por la Empresa para su activo 765.480 -
Otros ingresos de explotación 20.2 108.712 1.959.372 
Ingresos accesorios y otros de gestión corriente 62.001 1.959.372 
Subvenciones de explotación incorporadas al resultado del ejercicio 46.711 -
INGRESOS DE EXPLOTACIÓN 30.100.615 32.286.418 

Aprovisionamientos  10 (4.221.903) (14.157.722)
Consumo de mercaderías (4.221.903) (14.157.722)
Gastos de personal 20.3 (6.673.689) (7.621.598)
Sueldos, salarios y asimilados (5.804.962) (6.921.295)
Cargas sociales (868.727) (700.303)
Otros gastos de explotación 20.4 (6.533.710) (6.278.068)
Servicios exteriores (5.785.733) (5.924.671)
Tributos (793.376) (353.397)
Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones comerciales 13 45.399 -
Amortización del inmovilizado 6 y 10 (3.568.838) (415.834)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (10) -  
Otros resultados 20.5 1.927.071 1.465.509 
GASTOS DE EXPLOTACIÓN (19.071.079) (27.007.713)

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 11.029.536 5.278.705 
Ingresos financieros 21 653.077 473.968 
De participaciones en instrumentos de patrimonio - 69.096 
De valores negociables y otros instrumentos financieros 653.077 404.872 
Gastos financieros 21 (9.174.854) (2.370.891)
Por deudas con terceros (9.174.854) (2.370.891)
Variación del valor razonable de instrumentos financieros 8 y 15 (1.876.613) 7.326.368 
Diferencias de cambio 842.682 (3.575.700)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7 4.018.765 65.324 
RESULTADO FINANCIERO (5.536.943) 1.919.069 
Participación en resultados de sociedades consolidadas por el método de participación 7 361.424 (1.214.846)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.854.017 5.982.928 
Impuesto sobre beneficios 17 y 19 (294.728) (622.552)
RESULTADO DEL EJERCICIO 5.559.289 5.360.376 

Resultado atribuido a socios externos 544.331 634.799 

Resultado atribuido a la sociedad dominante 5.014.958 4.725.577 

Beneficio / (Pérdida) por participación (en euros):

Básica 22.1 1,16 11,08 

Diluida 22.2 1,16 11,08 

al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.

Las Notas explicativas 1 a 28 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente

SOLARPACK CORPORACIÓN TECNOLÓGICA, S.A.

(Euros)
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017 (Notas 1, 2 y 3)

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO SOLARPACK

(*) Presentada exclusivamente a efectos comparativos (Nota 2.5).

CUENTAS DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
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Notas Ejercicio Ejercicio

explicativas 2018 2017 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN (I) (3.705.065) (74.317.923)

Resultado del periodo antes de impuestos 5.854.017 5.982.928 

Ajustes al resultado-

   - Amortización del inmovilizado 6 3.568.838 415.834 

   - Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones comerciales (45.399) -  

   - Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7 y 8 (4.018.765) (569.824)

   - Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado 10 

   - Variación de valor razonable de instrumentos financieros 7, 8 y 15 1.876.613 290.374 

   - Ingresos financieros 21 (653.077) (473.986)

   - Gastos financieros 21 9.174.854 2.875.393 

   - Diferencias de cambio 21 (842.682) 3.575.700 

   - Trabajos realizados por la empresa para su activo (765.480) -

   - Provisiones -  305.015 

   - Impuestos -  (1.245.088)

   - Participación en resultados de sociedades consolidadas por el método de participación 7 (361.424) 1.214.846 

Cambios en el capital corriente-

   - Existencias 10 (4.697.599) (87.636.659)

   - Deudores y otras cuentas a cobrar 9 (3.768.520) (3.552.934)

   - Otros activos corrientes (1.711.798) -  

   - Acreedores y otras cuentas a pagar 16 73.660 5.577.683 

   - Otros activos y pasivos no corrientes 370.058 1.677.306 

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación-

   - Pagos de intereses (9.174.854) (2.875.393)

   - Cobros de intereses 653.077 212.919 

   - Otros pagos - (92.037)

   - Cobros de dividendos 763.406 -  

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (II) (20.855.673) (5.365.051)

Pagos por inversiones-

   - Inmovilizado (2.672.518) (148.371)

   - Combinaciónes de negocio 2.8 (18.183.155) -  

   - Otros activos financieros -  (5.783.945)

Cobros por desinversiones-

   - Inmovilizado -  84.639 

   - Otros activos financieros -  482.626 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (III) 99.732.122 83.565.222 

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio

   - Emisión de instrumentos de patrimonio 12 102.828.720 -  

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero-

   - Emisión de deudas con entidades de crédito (neto) - 92.109.606 

   - Emisión de deudas con empresas del grupo y asociadas 428.873 -  

   - Devolución y amortización de deudas con entidades de crédito (3.213.117) (4.043.225)

   - Devolución y amortización de otras deudas (144.342) -  

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio- (4.151.254)

   - Dividendos 12 (168.012) (349.905)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) (420.530) (827.214)

AUMENTO/DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+II+III+IV) 74.750.854 3.055.034 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 19.528.749 16.473.715 

Efectivo o equivalentes al final del periodo de seis meses 94.279.603 19.528.749 

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo 

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.

SOLARPACK CORPORACIÓN TECNOLÓGICA, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO SOLARPACK

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES 
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMRBE DE 2018 Y 2017  (Notas 1, 2 y 3)

(Euros)

(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativos. (Nota 2.5).
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