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En Sofía, a 31 de Octubre de 2016 

 

 

Muy Señores Nuestros, 

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 15/2016 del Mercado Alternativo 

Bursátil y para su puesta a disposición del público, por la presente remitimos el 

informe relativo a los estados financieros intermedios individuales y consolidados de 

EBIOSS Energy, AD relativos al primer semestre del ejercicio 2016. 
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 Informe de evolución semestral. 
 

Antecedentes. 

El primer semestre del presente ejercicio ha venido marcado por una circunstancia que 

se retrotrae al último trimestre del ejercicio anterior. Así, el 11 de noviembre de 2015, la 

Compañía había anunciado una ampliación de capital por la que EBIOSS permitiría la 

entrada de un socio estratégico e industrial en el capital de la Compañía. El objetivo de 

dicha ampliación era fundamentalmente la de incorporar un socio financiero que 

aportara capital con el que poder soportar una mayor cartera de proyectos para 

terceros como un mayor tamaño de éstos, el subsiguiente aumento de facturación sin el 

subsiguiente efecto colateral del incremento de gastos financieros en el caso de 

financiaciones de terceros, y una mayor capacidad de participar directamente en 

proyectos para con ello acelerar la consolidación del balance del grupo.  

En este contexto, durante las negociaciones de las semanas y los meses posteriores a tal 

anuncio, en las reuniones celebradas con diversos inversores potenciales a nivel 

internacional, la Compañía optó finalmente por desestimar la opción de protagonizar 

una gran ampliación de capital, para evitar una excesiva dilución de los actuales 

accionistas que comportase al mismo tiempo una posible pérdida de control de la 

tecnología, en virtud del contenido de las conversaciones que se mantenían con los 

diversos optantes, de la posibilidad que se abría de alcanzar los mismos objetivos 

estratégicos de una manera más favorable.  

En virtud de ello, se priorizó la opción de alcanzar un acuerdo con un socio muy 

relevante tanto a nivel financiero como industrial para que, por un lado, aportara 

recursos financieros directamente en los proyectos en forma de capital, y por otro 

adicionalmente facilitase el acceso a la obtención de financiación bancaria. Con ello se 

conseguía preservar la dilución accionarial, proteger la tecnología, y al mismo tiempo 

asegurar el desarrollo de la capacidad técnica y económica en la construcción del 

pipeline de proyectos que la Compañía viene acumulando. 

Tal acuerdo se materializó finalmente con el gigante asiático Energy China, lo cual fue 

comunicado al mercado mediante Hecho Relevante el pasado 30 de mayo de 2016. La 

rúbrica de este acuerdo supuso un notable incremento del potencial de desarrollo del 

pipeline de la Compañía. En virtud del mismo, EBIOSS proveería sólo la ingeniería y 

los equipos principales de los proyectos y asigna una parte relevante del EPC a Energy 

China. Con ello, el volumen de facturación por proyecto se reduce (al solo facturar la 

parte de ingeniería y equipos principales) pero, por el contrario, aumenta el valor 

añadido de los servicios y la capacidad de abordar mayor volumen de proyectos y 

también proyectos más grandes y por tanto con mayor escala y eficiencia en costes.   
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La Compañía cree que el acuerdo con Energy China es mucho más beneficioso que las 

otras opciones en los términos que se plantearon, y que el valor que se genera para los 

actuales accionistas al evitar la dilución, compensa el retraso de la puesta en marcha 

del plan de internacionalización de la empresa. 

Evolución de la actividad en el período de referencia. 

Es importante subrayar que habida cuenta el tiempo que finalmente se empleó en 

concretar el escenario descrito en el apartado anterior, que resultó en un acuerdo con el 

semestre muy avanzado tras un largo proceso de due diligence tecnológico, algunas de 

las premisas que se había dado la Compañía para tal período se vieron también 

diferidas en el tiempo. 

Así fue en el caso de la prospección de fuentes de financiación – subsidiario del 

resultado de las conversaciones que devinieron en acuerdo el 30 de mayo de 2016 y de 

su concreción en términos de acceso a recursos financieros – y del avance subsiguiente 

de la cartera de proyectos prevista para el ejercicio. 

Por otra parte, la firma del acuerdo permitió a EBIOSS Energy reducir sus necesidades 

esperadas de capital futura para ejecutar su pipeline internacional, gracias a la fortaleza 

financiera y al fácil acceso a la financiación del nuevo partner Energy China.  

En todo caso, tras alcanzarse el acuerdo, EBIOSS Energy ha puesto a disposición de la 

firma china una parte de su cartera de proyectos por valor de 258 millones de euros, la 

mayoría de los cuales están ubicados en el Reino Unido. 

Es oportuno mencionar que el acuerdo con Energy China no es exclusivo, sino que es 

una línea más de internacionalización de la empresa. EBIOSS continúa por ello 

trabajando en otros proyectos y con otros socios paralelamente a la actividad con 

Energy China. 

Avances en la tecnología y modelo de negocio. 

Consciente de la centralidad de esta ventaja competitiva en su oferta de valor, la 

Compañía ha dedicado una importante inversión a la mejora de la tecnología en los 

últimos años, la Compañía se ha focalizado este último período en el diseño de un 

modelo de negocio sustentado en desarrollar proyectos de plantas de gasificación 

basadas en la utilización de combustible derivado de residuo urbano, denominado 

RDF (Residue Derived Fuel). 

La tecnología de EQTEC actualmente es capaz de gasificar residuo sólido urbano 

mediante un pretratamiento y peletizado. 

Con estos resultados se ha comprobado la viabilidad de un modelo de negocio de 

plantas de gasificación que como principal aspecto positivo: 
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- No dependen del subsidio en la tarifa eléctrica gubernamental. 

- No tiene riesgo de suministro de combustible. 

- Alto retorno para los inversores. 

Estos avances permiten a la Compañía mantener su prioridad de vanguardia 

tecnológica. 

Expansión geográfica y oportunidades en Reino Unido. 

La Compañía ha seguido reforzando su posición en el mercado británico gracias al 

acuerdo alcanzado con REACT Energy Plc, mediante el cual obtuvo la exclusiva para 

utilizar su tecnología EGT EQTEC Gasifier Technology en los proyectos de gasificación 

que actualmente tiene en desarrollo REACT en el Reino Unido e Irlanda. 

Debido a la saturación de los vertederos en el Reino Unido, cada año se exportan 3 

millones de toneladas de RDF a otros países como Alemania, Suecia y Holanda para su 

eliminación mediante incineración a un coste medio de 120 libras por tonelada. El coste 

de esta actividad supone unos 400 M€ anuales que se pueden ver reducidos a la mitad 

con la construcción de plantas de gasificación.  

El modelo de negocio de construcción de plantas de RDF en UK de EBIOSS supone dos 

fuentes de ingresos para las plantas: 

- Ingreso por la venta de energía a precio de mercado sin subsidio. 

- Ingreso por la destrucción de RDF denominado Gate Fee. 

Estas dos fuentes de ingresos estiman una rentabilidad mínima esperada del 18% sobre 

equity del proyecto sin necesidad de subsidios gubernamentales, lo que hace muy 

atractiva la inversión para potenciales inversores. Con ello, EBIOSS está en 

negociaciones con diferentes fondos de inversión para participar en el desarrollo del 

pipeline de proyectos en UK, como ha sido el caso de Ethika Capital y Kyotherm 

(proyecto Newry Biomass) entre otros. 

De estos proyectos se ha confeccionado un grupo de los mejores proyectos en el Reino 

Unido que se puso a disposición de Energy China el pasado mes de junio.  

- Se cerró la financiación y construcción de la planta Belisce 1 en Croacia para 

el cliente Intel Trade. Su facturación está reflejada en el ejercicio 2015 y 2016. 

- Se ha cerrado un acuerdo para la financiación para el repowering del 

proyecto de Newry que repercutirá la facturación principalmente en 2017. 

- Además de reforzar su posición en UK, durante los seis primeros meses de 

2016 se han incrementado los proyectos en revisión a nivel mundial de los 

cuales se está haciendo un estudio financiero y técnico para su viabilidad.  
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Prioridades a corto plazo. 

Actualmente, los esfuerzos se centran en concretar el último tramo de financiación para 

la parte de equity que se necesitan para cerrar los proyectos Ready to Build en los que 

EBIOSS tiene un pre-acuerdo.  

A corto plazo, EBIOSS requiere de 8,2 M€ para empezar a construir:  

- 3,8 M€ proyecto en Tailandia. 

- 3,6 M€ proyecto en Reino Unido. 

- 1 M€ dos proyectos Croacia 

 

Sólo estos proyectos Ready to Build, a falta del cierre de la financiación por parte de 

EBIOSS supondrán una facturación estimada de 42 M€ para los ejercicios 2017 y 2018. 

Actividad de las filiales: avances relevantes en TNL. 

EQTEC Iberia y su actividad de ingeniería siguen su expansión internacional tanto a 

nivel de proyectos como a nivel financiero. 

Por su parte, TNL sigue consolidando sus perspectivas comerciales e incrementando su 

cartera de pedidos con la firma de nuevos contratos.  

Desde la compra en agosto de 2014 del 52,6% de TNL por un importe de 1,6M€, se han 

invertido en estos dos años cerca de 3 M€ en un proceso de reestructuración integral de 

la Compañía con el objetivo de convertirla en líder a nivel europeo en el sector de la 

gestión inteligente de residuos. 

Dicha reestructuración ha implicado: 

 

- Profesionalización y mejora de los sistemas. 

- Ampliación de la Oficina Técnica. 

- Ampliación del departamento Comercial, encargada de la consecución de 

proyectos internacionales. 

- Reingeniería de los equipos existentes y ampliación del catálogo con nuevos 

productos vinculados a sistemas de telecomunicaciones con el fin de mejorar la 

información disponible de la recogida de los residuos urbanos en los 

municipios. 

 

Hoy en día, TNL ha aumentado su pipeline de proyectos y ha firmado hasta el 

momento una cartera por valor de 8,1 M€ que se verán reflejados en la facturación de 

los ejercicios 2016 y 2017.  
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Acceso a financiación. 

En relación a la captación de deuda, el plan de negocio publicado contemplaba una 

captación de capital mediante la emisión de bonos corporativos senior de 16 millones 

para 2015. El uso de fondos se centraba básicamente en la aportación de financiación de 

una parte del equity de los proyectos. 

Durante 2015 se captaron 7 M€ (un 43,75% del total previsto) lo que supuso un retraso 

en el cierre de financiación de proyectos previstos y como consecuencia el retraso en la 

facturación por dichos proyectos.  

El modelo de negocio en el sector de la gasificación comprende que la financiación de 

un proyecto se divida en:  

- Financiación Bancaria. Aproximadamente entre 50% - 75% 

- Equity desarrollador del proyecto (cliente). Aproximadamente entre 20% – 30% 

- Equity del tecnólogo (Ebioss y/o algún fondo aportado por la Compañía). 

Aproximadamente entre 10-15% 

El retraso en la colocación de bonos se ha traducido en una demora en el cierre de la 

financiación de proyectos, que ha llevado a trasladar la facturación prevista a los 

siguientes ejercicios. 

Dicha financiación se está consiguiendo mediante los acuerdos ya firmados con fondos 

especializados en el sector energético y publicados mediante Hecho Relevante al 

mercado: 

- Fondos Ethika del Reino Unido y Kyotherm en Francia para la financiación del 

proyecto de Newry en el Reino Unido. 

- Energy China con el acuerdo global para la financiación de proyectos a nivel 

global y con preferencia para los proyectos en el Reino Unido.   
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 Otra información sobre la evolución del negocio. 
 

El volumen de negocio generado a lo largo del primer semestre provino 

fundamentalmente de los trabajos realizados para terceros por parte de la ingeniería, 

así como de la filial portuguesa TNL.  

Se relacionan a continuación algunos de los hitos que han contribuido a ello y que han 

sido objeto de comunicación al mercado con anterioridad: 

- EBIOSS llegó a un acuerdo con REACT Energy Plc, compañía desarrolladora de 

proyectos de energía en Reino Unido y cotizada en el AIM de Londres, 

mediante el cual EBIOSS obtiene la exclusiva para utilizar su tecnología EGT 

EQTEC Gasifier Technology en los proyectos de gasificación que actualmente 

tiene en desarrollo REACT en el Reino Unido.  

Adicionalmente, REACT y EBIOSS acordaron la emisión por parte de REACT 

de un Loan Note por valor de 750.000 euros a un año con vencimiento 7 de 

enero de 2017 y a un tipo de interés del 8% anual, a suscribir íntegramente por 

EBIOSS, para desarrollar los proyectos de gasificación que REACT tiene 

actualmente en el Reino Unido.  

- EBIOSS Energy decidió, de común acuerdo, vender la totalidad de las 

participaciones sociales que tenía en la compañía CONECTA2 ENERGIA SL. 

Esta venta generó una plusvalía de 25.000 euros con respecto al precio pagado 

por las participaciones. 

- El pasado 18 de abril de 2016 la Compañía, tras muchos meses de negociación 

tras el cambio regulatorio de la ley energética en Bulgaria, tuvo que iniciar de 

nuevo el proceso de readecuación técnica de la planta y la reiniciación de todos 

los trámites con la Administración búlgara. A día de hoy, se ha firmado un 

contrato final de conexión eléctrica con la Compañía Distribuidora Energética 

local EVN para conectar la planta de Karlovo a la Red Eléctrica Búlgara. 

- El 20 de abril fueron admitidos a negociación en el Euro MTF de la Luxembourg 

Stock Exchange 20 bonos corporativos sénior de 100.000 € (cien mil euros) de 

nominal cada uno por un importe total de 2.000.000 € (dos millones de euros). 

Los títulos devengarán un cupón anual con un tipo de interés del 7% a partir 

del 20 de abril de 2016 y con vencimiento el 20 de abril de 2021 al 100% de su 

valor nominal. 

- El pasado 26 de mayo EBIOSS Energy y China Energy Engineering Corporation 

Limited International Company (Energy China Group) firmaron un contrato 

marco de colaboración estratégica basado en la coordinación entre los dos 

grupos empresariales para realizar proyectos internacionales de plantas de 
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gasificación de residuos que tengan un retorno sobre el equity de un mínimo 

del 15% anual. EBIOSS puso a disposición de Energy China una parte del 

pipeline de proyectos para su análisis conjunto por un valor aproximado de 258 

millones de euros, de los cuales una parte significativa están en el Reino Unido. 

Con esta operación, EBIOSS refuerza su tecnología EGT EQTEC Gasifier 

Technology en el mercado de la valorización energética y de manera más 

inmediata en el mercado del Reino Unido. 

Con posterioridad al cierre semestral han tenido lugar los siguientes hitos 

especialmente relevantes a destacar en el presente documento: 

o La filial Biomass Distribution obtuvo el acta de fin de obra y licencia de 

puesta en funcionamiento de su planta peletizadora en Stroevo 

(Bulgaria), después de haber realizado el comisionado y de haber 

cumplido con éxito los trámites requeridos por las Administraciones 

Públicas de Bulgaria. La planta tiene una capacidad de 6 toneladas por 

hora y ha supuesto una inversión aproximada de 3,6 millones de euros. 

o Una vez acometidos los cambios en la planta de Karlovo para adecuarla 

a la Ley Energética de 2015, EBIOSS ha firmado el contrato final de 

conexión eléctrica con la empresa eléctrica EVN, compradora de la 

energía producida. La Compañía ha dado inicio al comisionado para la 

obtención del Acta de fin de obra y licencia de puesta en funcionamiento 

que se estima para el último trimestre de 2016. 

o La filial de EBIOSS Energy, TNL firmó un contrato de suministro y 

montaje de equipos soterrados para el depósito del Residuo Sólido 

Urbano por valor de 1,62 millones de euros con la empresa portuguesa 

Valorsul. Este contrato se suma a la cartera de pedidos firmados hasta el 

momento por la Compañía TNL, que asciende a 8.1 millones de euros y 

que repercutirá, fundamentalmente, en la facturación de los próximos 

ejercicios 2016 y 2017. 
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 Análisis de los Estados Financieros intermedios de EBIOSS 

Energy, AD a 30 de junio de 2016. Actualización de previsiones. 
 

Análisis de los Estados Financieros intermedios. 

A continuación, se presentan los estados financieros consolidados a 30 de junio de 

2016, realizando una comparativa con el mismo periodo del año anterior y analizando 

el grado de cumplimiento respecto al presupuesto estimado para el cierre del ejercicio 

2016 recogido en el Plan de Negocio de la Compañía vigente hasta la fecha: 

Consolidated income statement (million €) 30-jun-15 30-jun-16 2016 F
% Degree of 

fulfillment

Revenue 1,50 2,57 55,35 5%

Other revenues 0,09 0,02 0,00 -

Work performed by the entity and capitalized 3,81 0,47 0,00 12%

Gain on a bargain purchases 0,00 0,00 0,00 -

Materials, goods for resale and expenses hired services 4,83 3,73 40,40 9%

Employee benefit expenses 1,47 1,42 6,22 23%

Depreciation and amortization 0,24 0,25 1,37 18%

Other expenses 0,48 0,72 1,90 38%

Impairments 0,00 0,00 0,06 -

Results from operating activities -1,60 -3,05 5,54 -55%

Net finance costs 0,12 -0,39 1,76 -22%

Profit/Loss before tax -1,73 -3,44 3,63 -95%

Income tax 0,11 0,31 1,34 23%

Net Profit/Loss -1,61 -3,13 2,29 -137%

EBIOSS Energy
Comparison vs 2016F published on August 31st 2015 - Current BP

 

El retraso en la concreción del acuerdo con Energy China hasta mayo, ha abocado a 

que los resultados del primer semestre acumulen también un lógico retraso, tanto en la 

partida de ingresos como en la de gastos. Ello únicamente por el menor ritmo de acceso 

a recursos que ello ha comportado. 

Por su parte, TNL ha seguido incrementado su pipeline, pasando de tener una cartera 

de proyectos por valor de 600.000 € en el año 2014 a tener firmado, hasta el momento, 

una cartera por valor de 8,1 M€. Este aumento se verá reflejado en la facturación de los 

ejercicios 2016 y 2017. 

Si bien ya el ejercicio pasado el primer semestre mostró una estacionalidad que luego el 

segundo semestre consiguió reponer (el ejercicio pasado el nivel de ingresos por ventas 

era de un 15% del presupuestado, y luego se aceleró al final del ejercicio; este año está 

siendo a 30 de junio de 2016 de un 5%), la Compañía estima prudente revisar su 

presupuesto para este ejercicio y el próximo tal como se pondrá de manifiesto con 

posterioridad en este documento. La razón de hacerlo así es el retraso en la firma de 

algunos acuerdos tras la firma de la relación con Energy China, siendo probable a estas 
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alturas del ejercicio que tanto la relación con la compañía asiática como otros 

desarrollos de negocio maduren más tarde de lo inicialmente previsto. 

Balance Sheet (milliion €) 30-jun-15 30-jun-16 2016 F
% Degree of 

fulfillment

Assets

Non Current Assets 41,18 44,20 58,96 75%

Current Assets 13,86 14,59 9,89 148%

Total Assets 55,04 58,79 68,85 85%

Equity and Liabilities

Equity 36,45 34,12 38,17 89%

Non Current Liabilities 11,37 16,76 23,93 70%

Current Liabilities 7,22 7,90 6,75 117%

Total Equity and Liabilities 55,04 58,79 68,85 85%

Comparison vs 2016F published on August 31st 2015 - Current BP

EBIOSS Energy

 

Por su parte las magnitudes de balance registran una evolución acorde a la estimada. 

Actualización de previsiones para 2016 y 2017. 

Habida cuenta de los tiempos manejados con Energy China, y en desarrollos de 

negocio alternativos, y dado que a fecha es probable que se difieran en el tiempo 

respecto a las previsiones iniciales de la Compañía, el Consejo de Administración, 

reunido el 28 de octubre de 2016, ha aprobado por unanimidad una actualización de 

las previsiones de cierre para 2016 y 2017, tal como se reflejan en los términos de la 

tabla a continuación: 

Consolidated Income statement (million €) 2016e 2017e

Revenue 9,00           38,74        
Other revenues -              -              
Work performed by the entity and capitalized 0,47           -              
Gain on a bargain purchases -              -              

Materials, goods for resale and expenses hired services 8,24           30,52        
Employee benefit expenses 1,68           2,15           
Depreciation and amortization 0,90           1,22           
Other expenses 1,50           1,29           
Impairments 0,32           -              

Results from operating activities -3,16 3,56  

Debido al retraso de la firma de proyectos al último trimestre de 2016, motivado por el 

retraso hasta mayo del acuerdo final con Energy China hasta el pasado 30 de mayo, se 

ha trasladado parte de la facturación prevista en el 2016 al ejercicio 2017 y 2018 como es 

el caso de los proyectos con Energy China y Newry Biomass. Si bien a fecha sigue 

abierta la posibilidad de aceleración de avances en estos y otros proyectos (téngase 

presente que ya el pasado ejercicio fue a finales de diciembre cuando se consumaron 
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hitos de negocio que permitieron dar cumplimiento muy aproximado al presupuesto 

de negocio que manejaba la Compañía), dada la altura del ejercicio y tras valorarlo 

conjuntamente con el Asesor Registrado, la Compañía estima prudente revisar a la baja 

sus previsiones para 2016 y necesariamente para 2017, de manera que de acontecer 

hitos de aceleración de negociación, éstos sobrevengan como upside sobre las hipótesis 

que tienen muy alta visibilidad a fecha y que son las que ahora se recogen en estas 

previsiones actualizadas. 

Evolución histórica vs Previsiones actualizadas. 

La Compañía entiende relevante observar en perspectiva su evolución, incluso con las 

previsiones actualizadas, para que el lector de la información pueda tener una 

interpretación completa de la misma de una manera fácilmente accesible. Ello en aras 

de que, sin soslayar la revisión de previsiones que aquí se presenta, pueda ser 

convenientemente apreciada la prioridad que el management actual de la Compañía 

concede a (i) la priorización de la vanguardia tecnológica que fundamenta el valor de 

la misma a largo plazo, y (ii) la potencia que el natural devenir de la relación trazada 

con Energy China y las indisociables connotaciones para la consolidación de la 

expansión internacional de la actividad de la Compañía – con especial mención a corto 

plazo para el caso del Reino Unido -, y de su modelo de negocio y acceso a recursos 

futuros tendrá. 

Consolidated Income statement (million €) 2013 2014 2015 2016e 2017e

Revenue* 0,75           2,26           9,42           9,00           38,74        
Other revenues -              0,13           0,05           -              -              
Work performed by the entity and capitalized 4,53           13,03        5,22           0,47           -              
Gain on a bargain purchases -              2,74           -              -              -              

Materials, goods for resale and expenses hired services 4,19           13,11        12,17        8,24           30,52        
Employee benefit expenses 0,85           1,81           2,89           1,68           2,15           
Depreciation and amortization 0,04           0,23           0,52           0,90           1,22           
Other expenses 0,50           0,58           1,17           1,50           1,29           
Impairments -              -              -              0,32           -              

Results from operating activities -0,29 2,43 -2,07 -3,16 3,56

*In 2016 it is included Revenue and Revenue from sale of non-current asset held for sale  

 En el cuadro de arriba podemos observar que entre el año 2013 y el cierre estimado del 

2016 el crecimiento medio anual en la partida de revenues es del 171%, a pesar de que el 

ejercicio actual pudiere cerrar en negativo debido a las inversiones continuadas que 

realiza la compañía y la firma de los acuerdos que han tenido lugar en el último 

trimestre del presente ejercicio trasladando los resultados a los dos ejercicios 

siguientes, sin que puedan garantizarse otros hitos de negocio en su lugar a fecha 

actual. 

Por lo tanto, atendiendo a estas nuevas previsiones actualizadas, el resultado operativo 

estimado para 2016 sería aproximadamente -3,1 millones de euros y para el 2017 sería 

aproximadamente de 3,5 millones de euros. 
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Reiterar por último que, con carácter de prudencia, no se han incluido en estas 

previsiones otros proyectos ready to build en los que la Compañía está actualmente en 

negociaciones. 
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 Informe de revisión limitada de los Estados Financieros 

intermedios individuales y consolidados de EBIOSS Energy 

AD a 30 de junio de 2016. 
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