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eSTRATELIS Advisors S.L., con domicilio social en Barcelona, Rambla de Catalunya 135 y provista
del C.I.F. n? B65382061, debidamente inscrita en el Registro Mercantil Barcelona, en el tomo
42.220, folio3, hoja B-404.536, inscripcion 12, Asesor Registrado en el Mercado Alternativo
Bursatil (en adelante, indistintamente, el “Mercado”, “MAB” o “MAB-EE”), actuando en tal
condicién respecto de INCLAM, S.A. (en adelante, “INCLAM”, el “Emisor”, o la “Sociedad”),
entidad que ha decidido solicitar la incorporacién de todas sus acciones al Mercado , y a los
efectos previstos en el apartado quinto B, 12 y 32 y C, de la Circular MAB 10/2010, de 4 de
enero, sobre el Asesor Registrado en el Mercado, con fecha 11 de mayo 2015.

DECLARA

Primero. Que después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para ello,
ha comprobado que INCLAM cumple los requisitos exigidos para que sus acciones puedan ser
incorporadas al Mercado.

Segundo. Que ha asistido y colaborado con INCLAM en la preparacién del Documento
Informativo exigido por la Circular MAB 2/2014, sobre los requisitos y procedimientos aplicables
a la incorporacién y exclusién en el Mercado de las acciones emitidas por Empresas en
Expansion.

Tercero. Que ha revisado la informacién que INCLAM ha reunido y publicado y entiende que
cumple con las exigencias de contenido, precisidn y claridad que le son aplicables, no omite
datos relevantes y no induce a confusién a los inversores.

Cuarto. Que ha asesorado a INCLAM acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento
de las obligaciones que INCLAM ha asumido al incorporarse al segmento de Empresas en
Expansion del Mercado, asi como sobre la mejor forma de tratar tales hechos y de evitar
incumplimientos de tales obligaciones.
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1. INFORMACION GENERAL RELATIVA A LA COMPANIA Y SU NEGOCIO

1.1. Personas responsables de la informacidon contenida en el Documento

D. Alfonso Andrés Picazo, en nombre y representacion de INCLAM; S.A (en lo sucesivo,
indistintamente, “INCLAM”, la “Compaiiia”, la “Sociedad”, el “Emisor”), en su condicidn de Presidente
del Consejo de Administracidn, cargo para el que fue nombrado segun consta en escritura autorizada
ante el notario de Madrid, D. Santiago Maria Cardellis Mufioz-Seca, el 20de mayo de 2015, inscrita la
escritura en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 27.476, Folio 65, Seccién 8, Hoja M-68562,
Inscripcion 43, quien asume la responsabilidad por el contenido del presente Documento Informativo
de Incorporacion al Mercado (en adelante, el “Documento Informativo”), cuyo formato se ajusta al
Anexo | de la Circular MAB 2/2014 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacién y
exclusion en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por Empresas en Expansién (en lo
sucesivo, “Mercado Alternativo Bursatil” o “MAB-EE”).

Asimismo, D. Alfonso Andrés Picazo, como responsable del presente Documento Informativo, declara
gue la informacién contenida en el mismo es, segln su conocimiento, conforme a la realidad y no

incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

1.2. Auditor de cuentas de la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de
2011, 31 de diciembre de 2012, 31 de diciembre de 2013, y 31 de diciembre de 2014, asi como las de
su grupo consolidado correspondientes a 31 de diciembre de 2013, y 31 de diciembre de 2014,han
sido objeto de informe de auditoria emitido por MV AUDIT, S.L.P, Sociedad domiciliada en Madrid en
la calle Modesto Lafuente, nimero 41, 22D. Provista de CIF B-80178593 e inscrita en el Registro Oficial
de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S-0761.

Con fecha 30 de abril de 2013, MV AUDIT, S.L.P. fue reelegido como auditor de cuentas para los
ejercicios 2013, 2014 y 2015.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios finalizados 31 de diciembre de
2012, 31 de diciembre de 2013, y 31 de diciembre de 2014han sido preparadas de conformidad con el
Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de diciembre, de
obligatoria aplicacion a los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2008.

El Consejo de Administracidn de la compaiia propondra a la Junta General de Accionistas el cambio de
Auditor de Cuentas para el ejercicio iniciado el 1 de enero de 2016, una vez finalizado el contrato en
vigor con los actuales auditores, como consecuencia del peso de los mercados internacionales sobre el
mercado espaiiol.

1.3. Identificacion completa de la Sociedad y objeto social

INCLAM, S.A. es una Sociedad Andnima de duracién indefinida, cuyo domicilio social se encuentra en
el calle Samaria, nimero 4 de Madrid, y es titular de C.I.F. nimero A-78224524

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 1100 general, 1048 de la
Seccion 32 del Libro de Sociedades, folio 18, hoja numero 70.073, inscripcion 12.

El objeto social de la Sociedad estd incluido en el articulo 2 de sus Estatutos y se transcribe a
continuacion:

"La Sociedad tiene por objeto social las siguientes actividades:

8/129



: I N C LAM Documento Informativo Incorporacién INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507
== R U P o e

a. Realizacion de todo tipo de proyectos y estudios técnicos de Ingenieria o Arquitectura, incluyendo la
supervision y direccion de obras, y cualquier otra actividad técnica especifica.

b. Consultoria ambiental en general, incluyendo la realizacién de estudios ambientales, planes de
manejo ambiental, evaluacion de riesgo ambiental, auditorias ambientales y demds instrumentos
reconocidos por la normativa ambiental aplicable.

C. Generacion de cartografia temdtica, geoldgica, geomorfoldgica, estudios geofisicos, estudios
hidrogeoldgicos o similares.

d. Elaboracion, puesta a punto, distribucion, venta, instalacion y mantenimiento de equipos, programas
y datos informdticos.

€. Realizacion de estudios comerciales y de procesos industriales.

Disefio e instalacion de sistemas de instrumentacion y monitorizacion, asi como cualquier otro
sistema de control y medicion.

0. Realizacion de servicios de apoyo a la Administracién Publica, Organismos Oficiales y empresas en el
desarrollo de su actividad administrativa y comercial.

h. Prestacién de servicios de atencién al publico, informacién al usuario, publicidad y propaganda para
la Administracién Publica, Organismos Oficiales y empresas.

i. Gestién, control, apoyo, instruccion y asesoria, incluyendo complemento de medios humanos y
técnicos, en los trabajos administrativos y técnicos relacionados con la tramitacion de expedientes en
la Administracion Publica, Organismos Oficiales y empresas.

j. Ejecucién, mantenimiento y operacién de obras e instalaciones, previamente proyectadas por ella o
por otros, asi como la fabricacion y suministro de material informdtico, eléctrico, electrdnico y de
equipos industriales de fabricacion propia o ajena, incluyendo el modelo de concesion.

K. Conservacidn, operacién y mantenimiento de obras e instalaciones.

|. Control, gestién y administracién de explotaciones agricolas e inmuebles, incluyendo los servicios
técnicos relacionados con dichas actividades.

M. Control, gestion y administracion de explotaciones de actividades de turismo, incluyendo los servicios
técnicos relacionados con dichas actividades.

N. Aprovechamiento de recursos minerales, incluyendo los servicios técnicos relacionados con dichas
actividades.

0. Promocion, explotacion, construccion, asesoria técnica y redaccion de proyectos en el dmbito de las
energias renovables y en el de las energias incluidas en el denominado régimen especial a nivel
nacional e internacional.

Actuacion como comprador o vendedor de derechos de emision en todas sus formas.

Actuacion como agente de mercado en toda clase de servicios propios con los negocios de produccion
o comercializacion de derechos de emision.

I'. Realizacion de toda clase de actividades, obras y servicios propios o relacionados con los negocios de
generacion o comercializacion de derechos de emision, como generador, comercializador, consultor,
ingenieria y servicios relacionados con internet.

S. Promocion y desarrollo de actividades asociadas con la mitigacion y la adaptacion al cambio
climdtico.

t. Promocion y desarrollo de actividades de desarrollo sostenible a nivel global, fortalecimiento
institucional y cooperacion internacional para el desarrollo.
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Si para el desempefio de alguna de las actividades comprendidas en el objeto social exigieran las
disposiciones legales vigentes algun titulo profesional, autorizacion administrativa, inscripcion en
Registro Publico u otro requisito administrativo, dicha actividad se realizard por medio de quien
ostente dichos requisitos o no se iniciard hasta que la Sociedad haya cumplido los requisitos referidos.

Las actividades enumeradas podrdn ser desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente, bien por si
misma como actividad propia, de forma exclusiva, o bien a través de asociacion con otras entidades en
cualquiera de las formas juridicas o, de modo indirecto, mediante la participacién en otras sociedades
con objeto analogo.

Las actividades que pudieran considerarse como propias de sociedades profesionales las realizard
actuando como mediadora entre el cliente y el profesional que desarrolle efectivamente la actividad
profesional”

1.4. Breve exposicion sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los hitos mas
relevantes

1.4.1. Estatutos Sociales

INCLAM fue constituida el 17 de marzo de 1986, bajo la denominacién de “INCLAM, SOCIEDAD
ANONIMA” con domicilio social en calle Jests Aprendiz, 15, de Madrid, mediante escritura publica
autorizada por el Notario de Madrid, D. Guillermo Barquin Seguin bajo el nimero 662 de orden de
protocolo de éste ultimo. La Sociedad fue inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, el 17 de junio de
1986, en el Tomo 1100 general, 1048 de la Seccion 32 del Libro de Sociedades, folio 18, hoja niumero
70.073, inscripcién 12.

Con fecha 30 de abril de 1986 se acordd la modificacion del objeto social de INCLAM S.A. otorgandose
escritura publica autorizada con el nimero 1.300 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid con fecha 17 de junio de 1986.

Con fecha 30 de junio de 1987 se acordd modificar los Estatutos Sociales de INCLAM, S.A.,
otorgandose escritura publica autorizada el 19 de noviembre de 1987 ante el Notario de Madrid D.
Guillermo Barquin Seguin con el nimero 3.044 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid con fecha 11 de mayo de 1988.

Con fecha 22 de junio de 1992 se acordd la adaptacién de los Estatutos de INCLAM, S.A. a la Ley de
Sociedades Andnimas (TRLSA aprobada por RD 1564/1989 de 22 de diciembre), otorgandose escritura
publica el dia 29 de junio de 1992 ante el Notario de Madrid, D. Antonio Roman de la Cuesta Ureta con
el nimero 1.841 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el tomo 4127, folio
17, seccion 82, hoja M-68562, inscripcion 82.

Con fecha 15 de febrero de 1995 se acordo el traslado de domicilio a la calle Samaria, 4, Madrid. La
decision fue elevada a publico mediante escritura autorizada el 2 de junio de 1995 por el Notario de
Madrid, Don Antonio Romdn de la Cuesta Ureta, bajo el nimero 1.452 de su protocolo, e inscrita
posteriormente en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 20 de junio de 1995 en el Tomo 4.127,
folio 24, seccidén 8, hoja M68562, inscripcidn 12.

Con fecha 1 de diciembre de 1999 se acordé modificar el Objeto Social de INCLAM, S.A., otorgandose
escritura publica autorizada el 13 de enero de 2000 ante el Notario de Madrid D. Antonio Francés y de
Mateo con el nimero 105 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 3 de
diciembre de 1999.

10/129



: I N C LAM Documento Informativo Incorporacién INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507
== R U P o e

Con fecha 12 de marzo de 2005 se acordé la refundicién de los Estatutos Sociales de INCLAM, S.A. para
su mayor claridad dadas las diversas modificaciones acaecidas y la modificacion del objeto social,
otorgandose escritura publica autorizada el 22 de abril de 2005 ante el Notario de Madrid D. Santiago-
Maria Cardelus Mufioz-Seca con el numero 1349 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid con fecha 5 de mayo de 2005.

Con fecha 14 de mayo de 2015 se acordd la modificacion de los estatutos de INCLAM, S.A. y se aprobd
el texto Refundido de los Estatutos Sociales, siendo todo ello autorizado ante el Notario de Madrid, D.
Santiago-Maria Cardelis Mufioz-Seca, el 20 de mayo de 2015, bajo el nimero 1.119 de su protocolo e
inscrita posteriormente en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 27.476, Folio 65, Seccidén 8,
Hoja M-68562, Inscripcion43.

Con fecha 5 de junio se subsand un error material involuntario en la redaccién del articulo 15 de los
Estatutos Sociales aprobados el 14 de mayo de 2015. Dicha subsanacion y nueva redaccién del articulo
15 de los Estatutos Sociales fue autorizada por el Notario de Madrid, D. Santiago-Maria Cardelus
Mufioz-Seca, el 9 de junio de 2015, bajo el nimero 1.291 de su protocolo e inscrita posteriormente en
el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 27.476, Folio 65, Seccién 8, Hoja M-68562, Inscripcién43.

1.4.2. Evolucidn de la estructura accionarial de INCLAM, S.A., del capital social y del Consejo de
Administracién

Evolucion del Capital Social de INCLAM, S.A.:

La Sociedad se constituyd el 17 de marzo de 1986 con un capital social de UN MILLON DE PESETAS
(1.000.000 pesetas), dividido en 1.000 acciones ordinarias, al portador, de 1.000 pesetas de valor
nominal, enumeradas correlativamente del 1 al1.000, ambas inclusive.

El 30 de junio de 1987 se acorddé aumentar el capital social en la cifra de DOS MILLONES DE PESETAS
(2.000.000 pesetas), mediante la emisién de DOS MIL nuevas acciones de mil pesetas de valor nominal
cada una de ellas, niumeros 1.001 al 3.000, ambos inclusive.

El 29 de junio de 1992, se produce la segunda ampliacién de capital por un importe de 9.000.000 de
pesetas, siendo el capital social resultante de un total de DOCE MILLONES DE PESETAS (12.000.000
pesetas), mediante la elevacion del valor nominal de las tres mil acciones al portador emitidas hasta la
cantidad de 4.000 pesetas por accidon, quedando representado por 3.000 acciones, enumeradas
correlativamente del 1 al 3.000, ambas inclusive, de 4.000 pesetas de valor nominal cada una de ellas.
Las acciones quedan desembolsadas en un veinticinco por ciento de su total importe debiendo
desembolsarse el setenta y cinco por ciento restante, en un plazo maximo de diez aflos, mediante
aportaciones dinerarias, en las fechas y cantidades que el Consejo de Administracién determine. Las
tres mil acciones al portador se convierten en titulos nominativos de cuatro mil pesetas de valor
nominal, desembolsadas en un veinticinco por ciento de su importe, asigndndoseles la misma
numeracion que las antiguas que quedan anuladas.

El tercer aumento de capital fue el 19 de junio de1997, hasta un total de capital de TREINTA MILLONES
DE PESETAS (30.000.000 pesetas), con la emisién de 4.500 acciones nuevas, enumeradas
correlativamente del 3.001 al 7.500, ambas inclusive.

En Enero de 1998, se ejecuta el cuarto aumento de capital social de la mercantil, hasta un total de

CUARENTA MILLONES DE PESETAS (40.000.000 pesetas), representado por la emision de 2.500
acciones nuevas, enumeradas correlativamente del 7.501 al 10.000, ambas inclusive.
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Con la llegada del cambio de moneda en Europa, se redenomina el capital social de pesetas a Euros, el
28 de diciembre del 2001, pasando las 40.000.000 pesetas a 240.400 euros y el valor nominal de las
acciones de 4.000.- pesetas por accién a 24,04.- euros de valor nominal.

En enero de 2004 se incrementa nuevamente el capital social, alcanzando asi los DOSCIENTOS
CINCUENTA Y DOS MIL CUATROCIENTOS VEINTE EUROS (252.420,00€), mediante la emisidon de 500
nuevas acciones, numeradas correlativamente del 10.001 al 10.500 ambas inclusive.

»  Con fecha 14 de mayo de 2015, se aprobd la modificacion del valor nominal de las acciones pasando
a ser de 0,01 euro por accién. Las acciones pasan a estar representadas por anotaciones en cuenta.
El Capital social pasa a estar representado por 25.242.000 acciones de 0,01 euro de valor nominal
cada una de ellas. Por ultimo, se aprobd una ampliacion de capital dineraria con renuncia del
derecho preferente de los accionistas, con el fin de lograr la difusiéon del valor precisa para su
incorporacion al Mercado Alternativo Bursatil, por un importe en su conjunto de 3.974.760 euros, de
los que 32.580 euros corresponden al valor nominal (0,01 euros por accién) y 3.942.180
corresponden a la prima de emision (1,21 euros por accion). La Escritura, fue otorgada el 20 de mayo
de 2015 ante el Notario de Madrid, D. Santiago Maria Cardelis Mufioz-Seca con el numero 1.119 de
su protocolo, consta debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 27.476, Folio
65, Seccion 8, Hoja M-68562.

» Con fecha 18 de junio del 2015, se produce una ampliacién de capital por importe de 32.580,00euros
mediante la creacion de 3.258.000 nuevas acciones de 0,01 euro de valor nominal cada una,
numeradas de la 25.242.001 a la 28.500.000 ambas inclusive. Con una prima de emisién de 1,21
céntimos por accion, es decir, de 3.942.180 euros de prima de emision total, la escritura fue
otorgada el 18 de junio de 2015, ante el Notario de Madrid , D. Santiago Maria Cardelis Muiioz-Seca
con su numero de Protocolo 1.390 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 33.312, Folio
152, Seccidn 8, Hoja M-68562.

CUADRO RESUMEN DE LA EVOLUCION DEL CAPITAL SOCIAL

Los principales accionistas existentes en la actualidad ostentan el 88,57% del capital social, conforman
la principal estructura de capital, y son titulares de un total de 25.242.000 acciones, de 0,01 euros de
valor nominal cada una de ellas, segun la siguiente relacion:

Alfonso Andrés Picazo, es titular de 9.866.016 acciones. (34,62% del capital social)

Elio Vicufia Arambarri, es titular de 6.317.712 acciones. (22,17% del capital social)
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Eva de Andrés Picazo, es titular de 3.077.120 acciones. (10,80% del capital social)

Clotilde Picazo Campos, es titular de 1.322.200 acciones. (4,64% del capital social)

Martin Rodriguez Pallarés, es titular de 819.764 acciones. (2,88% del capital social)

M2 José Andrés Picazo, es titular de 492.820 acciones. (1,73% del capital social)

Ricardo Lépez Morais, es titular de 240.400 acciones (0,84% del capital social)

Paloma Urrutia Valenzuela, es titular de 326.944 acciones (1,15% del capital social)

Rosario Andrés Picazo, es titular de 492.820 acciones (1,73% del capital social)

Eduardo Garcia Salete, es titular de 601.000 acciones (2,11% del capital social)

Manuel Liedana Martinez, es titular de 601.000 acciones (2,11% del capital social)

Alfonso Andrés Urrutia, es titular de 326.944 acciones (1,15% del capital social)

Alvaro Baquedano Martinez, es titular de 757.260 acciones (2,66% del capital social)

El restante 11,43% por ciento, por un numero total de acciones, en su conjunto, de 3.258.000
acciones, es propiedad de 119 accionistas, de los que 32 son personas juridicas y 87 personas fisicas. El
mayor accionista de este grupo ostenta una participacién equivalente al 0,58% por ciento del capital

social de la Compaiiia.

Evolucidn del Consejo de Administracion de INCLAM, S.A.:

»  El Consejo de Administracion ha estado formado a lo largo de su historia por los principales socios y
directivos de la Compafiia. Finalmente, en fecha 14 de mayo de 2015, se acordd la actual

composicion:
« Don ELIO VICUNA ARAMBARRI, vocal, que tiene su cargo vigente hasta el 14 de mayo de
2021.
»  Dofia EVA DE ANDRES PICAZO, vicepresidente, cuyo cargo esta vigente hasta el 14 de mayo
de 2021.

e Don FRANCISCO JAVIER CARRERAS BARBA, vocal, cuyo cargo esta vigente hasta el 14 de
mayo de 2021.

«  Don ALFONSO ANDRES PICAZO, Presidente, cuyo cargo estd vigente hasta el 20 de abril de
2017.

Se nombrd como Secretario no consejero a Don Javier Condomines Concelldn.

Los acuerdos correspondientes a los nombramientos sefialados se elevaron a publico mediante
otorgamiento de escritura publica el 20 de mayo de 2015, ante el Notario de Madrid, don
Santiago-Maria Cardelds Mufioz-Seca, con el numero 1.119 de su protocolo, constando
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 27.476, Folio 65, Seccion 8,
Hoja M-68562, Inscripcién 43.

1.4.3. Hitos mas significativos de la evoluciéon de INCLAM
INCLAM nace en marzo de 1986 con el objetivo de desarrollar y aplicar modelos de simulacién por

ordenador en los campos de la ingenieria del agua en general y mas concretamente, en la hidrologia,
la hidraulica y la gestion del recurso. Se constituye por un grupo personas con experiencia y
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disponibilidad de tecnologia y recursos de cdlculo en esta area. Por lo tanto, ya se inicia con una
misién clara, centrada en la aplicacion de la tecnologia, el talento, el conocimiento y la experiencia y
con un ambito de trabajo bien definido y concreto, el agua.

Como hitos importantes a lo largo de la vida de INCLAM podemos mencionar:

» Arranca desarrollando modelos de simulacion siendo pioneros en esta area, tanto a nivel nacional
como internacional (afio 1986).

» Crea un area de informatica y sistemas de informacién geografica dentro de su espiritu de
innovacion y anticipacion (afio 1988).

» Fue pionera en el desarrollo e implantacion de sistemas de workflow en instituciones de la
Administracion espafiola (afio 1992).

» Primer proyecto internacional en la Republica Dominicana con la construccion de dos plantas
potabilizadoras (afio 2000)

» INCLAM fue de las primeras empresas espafolas en obtener la certificacion medio ambiental UNE —
EN ISO 14001, certificado n2 71 (afio 2000).

» INCLAM desarrollé, como empresa pionera e innovadora, el software de simulacién hidraulica
bidimensional basado en volimenes finitos (afio 2004).

» El 25 de septiembre de 2005 se constituyd en Venezuela la primera empresa internacional con
participacion de INCLAM (afio 2005).

» Introduce en Espafia la cartografia LIDAR para el estudio de zonas inundables (afio 2006)

» Monta y opera en Espafia el primer sistema de ayuda a la decisidn para alerta y gestion de avenidas
(afio 2007).

» Crea una de las primeras empresas espafiolas especializadas en cambio climatico (afio 2009).

» INCLAM fue de las primeras empresas espafiolas en obtener la certificacion de 1+D UNE 166002,
certificado n2 75 (afio 2009).

» Hainvertido entre el 5% y el 10% de la facturacién en proyectos de I+D de una manera continuada a
lo largo de los ultimos afios.

»  Entre los aflos 2009 y 2010 se elabord un plan estratégico con un horizonte de 5 afios, hasta el 2014

Dada su importancia detallamos los objetivos y la plasmacion practica del Plan Estratégico 2010 —
2014:

Entre los afios 2009 y 2010 se elaboré un PLAN ESTRATEGICO con un horizonte de 5 afios, hasta el
2014.

Los objetivos de dicho Plan se pueden resumir en cuatro grandes lineas: Crecer en volumen de

facturacion; aumentar la diversificacion geografica; potenciar la apuesta por el 1+D+i; y evolucionar la
estructura empresarial para estos nuevos retos:
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O Crecer.

0 Alcanzar y consolidar los 18 millones de euros en una primera fase. El objetivo era multiplicar
por dos la facturacién que tenia entonces el Grupo.

0 Alcanzar y consolidar los 25 millones de Euros en una segunda fase. Objetivo de triplicar la
facturacion de entonces.

O Diversificacion Geografica.

0 Aumentar la seguridad del Grupo frente a la exposicion al mercado Espafia, que suponia mas de
un 85% de la cifra de negocio del Grupo. El objetivo era que otros mercados fuesen ganando
protagonismo frente al mercado Espafia.

0 Consolidar los mercados de Venezuela y Panama, donde ya tenia presencia.

0 Desarrollar nuevos mercados y proceder a su consolidacién durante el periodo de vigencia del
plan. Estos mercados eran Ecuador, Honduras, Costa Rica, Guatemala y Ghana, mercados en los
gue se habian realizado los primeros contactos comerciales.

O [1+D+i.
0 Desarrollar la linea de software, inicialmente basada en el GUAD 2D.

0 Potenciar la linea de I+D+i de forma que se pudiesen desarrollar otros productos.

O Evolucionar la Estructura.

0 Estructurar el Grupo en Divisiones que permitieran afrontar proyectos mas grandes. El modelo
de negocio de los proyectos internacionales era completamente distinto al modelo del
mercado Espafia. En los mercados internacionales los proyectos llave en mano eran los mas
demandados.

0 Modificar la estructura directiva de la Compaiiia para poder hacer frente con éxito a estos
nuevos retos.

0 Apostar por las actividades comerciales como base para conseguir los objetivos propuestos.

Desde la Direccién General del Grupo se apostd fuertemente por estos objetivos, creando un Comité
Ejecutivo donde semanalmente se realiza un seguimiento de los objetivos parciales propuestos.

Alo largo de los afios de vigencia del Plan Estratégico 2010-2014 la Compafiia ha procedido a ajustarlo
y mejorarlo con revisiones y modificaciones anuales, comprobando los avances e introduciendo los
cambios oportunos.
Un resumen de la evolucién y de los resultados obtenidos es el siguiente:
Antecedentes
En el aio 2009 las caracteristicas principales de INCLAM eran las siguientes:

»  Facturacion en el 2008 por debajo de los 10 millones de Euros.

»  85% de dicha facturacidn provenia del mercado Espaiia.

»  Existia una vocacidén de internacionalizacion, con actividades en Venezuela y Panama, y con

apuestas por mercados tan diversos como Ecuador, Polonia, Ghana y Costa de Marfil. Pero se

trabajaba bajo una estructura basada en dos mercados, Espafia e Internacional, como
estrategia empresarial.
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La estructura técnica de la empresa estaba basada en los servicios que se podian ofrecer, lo que

daba lugar a una estructura de 16 areas de trabajo.

La estructura gerencial estaba sin definir, habiendo un responsable por drea técnica. Aunque
algunos eran responsables de varias de estas dreas no habia un organigrama funcional claro.

Existia una apuesta clara por el I+D+i, con resultados muy buenos.

La venta se apoyaba en las caracteristicas técnicas de los productos, existiendo un amplio
abanico de posibilidades de mejora utilizando herramientas comerciales y de comunicacion.

Para realizar el Plan estratégico se tuvieron en cuenta los siguientes aspectos:

La vocacion de INCLAM era investigar y desarrollar nuevas lineas de trabajo, en especial en el

cruce entre la ingenieria del agua y los modelos matematicos.

En base a la evaluacién del mercado, INCLAM estaba situada en la vanguardia de la tecnologia,

dentro de su especializacidon en el mundo del “agua” y el medio ambiente.

Sistemas de Gestion de Recursos Hidricos, apoyados por el Sistema SAIH — SAD — SAT del rio

Ebro.

Ingenieria de Agua, apoyada por los desarrollos propios, como el GUAD 2D, (sistema de
modelizacion bidimensional), considerado uno de los mejores del mundo en su especificidad.

Sistemas de Abastecimiento y Saneamiento, internamente denominado EPC, apoyado por las

lineas de plantas de tratamiento de agua
modulares.

Cambio climatico, donde cubriamos todo el
ciclo: Huella — Eficiencia — MDLs' -
Brokerage, apoyados por un equipo de
ingenieria con capacidad para aplicar la
modelizacion matematica a los proyectos
de cambio climético.

Y por ultimo se disponia de productos
suficientes para desarrollar una linea
especifica de software, como modelo
empresarial independiente, basada en el

1 . .
Mecanismos de Desarrollo Limpio
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GUAD 2D, herramienta software para modelizacion bidimensional.

INCLAM era una de las pocas ingenierias del agua que tenia desarrollos propios de primer nivel.
Desarrollos que la diferenciaban de la competencia, y que reducia a muy pocos los competidores
con tecnologia similar.

Pocos sistemas en el mundo estaban funcionando en tiempo real en la prediccién y manejo de
eventos extremos asociados al agua. Uno de ellos era el Sistema de Informacidon Hidroldgica —
Sistema de Ayuda a la Decisidn (SAIH-SAD) del rio Ebro en Espafia, desarrollado integramente por
INCLAM. Ademas el sistema habia pasado de ser un sistema para la prevencién de inundaciones a
ser un sistema de gestion del recurso agua, cubriendo todos los aspectos: como recurso
energético, como recurso agricola, como recurso urbano, y como recurso para la prevencién de
dafios asociados a eventos extremos.

Para poder desarrollar una estrategia de crecimiento, INCLAM se dotd de las capacidades para
ofrecer soluciones llave en mano, desarrollando proyectos desde el papel hasta la realidad.
Inicialmente INCLAM apostd por una tecnologia de plantas de tratamiento de agua que estaba
basada en la filtracién con lavado en continuo. Pero esta era una de las vias, el objetivo final de
INCLAM era dotarse de las capacidades para ir hasta el final en proyectos de agua.

Otra linea de negocio que cred el Grupo INCLAM fue INCLAM CO2 que nacié como respuesta a las
inquietudes que comenzaban a aparecer en relacion al cambio climatico. El origen fue el de disefar
y desarrollar estrategias de adaptacion al cambio climdtico y gestidon de riesgos ante desastres,
integrandolas en la planificacién al desarrollo. INCLAM se centré en la realizacién de estudios de
vulnerabilidad y andlisis de riesgos e impactos en multiples sectores (recursos hidricos, energia,
sector forestal, infraestructuras, agricultura, apoyo institucional, etc.) ante los escenarios presentes
y futuros de cambio climatico obtenidos mediante modelizaciones matematicas.

Y por ultimo, pero quizas lo mas importante, partiendo del equipo propio especializado en el
desarrollo de software de primer nivel y que aportaba muchas soluciones a los técnicos e

ingenieros de INCLAM, se decidié transformar las aplicaciones informaticas en producto
comercializable.

Detalle de calados y velocidades del estudio de zonas inundables del rio Sequra en Cieza (Murcia)

A nivel organizativo, la implantacién del Plan Estratégico supuso la transformacion de la estructura
de la Compaiiia, pasando de las 16 areas existentes previamente a 5 Divisiones operativas (si bien
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la divisién de Software es un area soporte de las otras cuatro divisiones o ejes de actividad, tal y
como se sefiala en el punto 1.6.2):

e r P —
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Otro de los grandes vectores del Plan Estratégico era la internacionalizacidn.

En el afio 2009 INCLAM partia de cierta presencia internacional con proyectos activos en Venezuela y
Panamd, y con contactos comerciales en Ecuador, Ghana, Polonia y Costa de Marfil.

La apuesta del Plan Estratégico implicaba un cambio muy profundo, donde Espafia pasaba a ser un
mercado mas.

Esta estrategia permitia a INCLAM diversificar el riesgo pais y superar la atonia del mercado espafiol.
En aplicacién del Plan Estratégico, los mercados quedaron estructurados de la siguiente forma:

/N N /N N /N KFRIC VS
ESPANA VENEZUELA PANAMA HONDURAS ECUADOR GHANA POLONIA
Vg S NV N Vg S N N
. . . . uinea osta de
China USA Costa Rica Nicaragua El Salvador Peru N "
Ecuatorial Marfil
N— N— N— N— N— N—r N— N—r
mS—— N e 7 u_
. L. Resto de
Brasil Meéxico Guatemala Africa
N— N— N— N—
Resto ae
mercados
N—
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Una vez definidas las Divisiones Técnicas y los Mercados objetivo se analizaron los objetivos del Plan
Estratégico.

El desarrollo de los mercados se apoyo en la idea de permanencia. No se trataba de hacer un proyecto,
se trataba de desarrollar unos mercados.

Esta estrategia de permanencia aportd a INCLAM las sinergias necesarias ya que un servicio o
producto podia ser puesto de forma simultanea en varios mercados.

El desarrollo y consolidacidn de varios mercados también aporté seguridad, ya que si uno fallaba otros
podrian cubrir ese fallo. INCLAM ya no dependia de un Unico mercado, y sus ingresos tenian distintas
fuentes geograficas.

El esfuerzo realizado por INCLAM se ha traducido en un cumplimiento total de los objetivos sefialados
en el Plan Estratégico:

-
Iiliitlli:
"

O Crecer.

0 El Grupo INCLAM esta en, estos momento, consolidado por encima de los 25 millones de Euros.

O Diversificacion Geografica.
0 El Plan Estratégico 2010-2014 ha permitido tener 5 mercados consolidados y recurrentes. En
estos momentos INCLAM ya no depende en mds de un 85% de un sélo mercado, como era el

caso de Espafia (5% de peso en la actualidad)

0 Adicionalmente, INCLAM tiene ahora mercados en desarrollo, que la Compafiia estima que
ayudardn a un nuevo ciclo expansivo del Grupo.
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0 Los nuevos paises aportan savia nueva y entorno a ellos se han desarrollado nuevos productos
y servicios que resultaran clave para el crecimiento en el futuro. Por ejemplo la linea de
construccidn de edificios industriales, o la apuesta por las energias renovables.

O I4D+i.

0 La capacidad técnica se ha visto reforzada. Se han desarrollado nuevos productos y servicios
que deberan ser la base para el crecimiento futuro.

0 Los Ejes Estratégicos siguen estando 100% vigentes, incluso alguno ha salido reforzado.
Ejemplo: los Sistemas de Abastecimiento y Saneamiento, (ademas de las plantas de

tratamiento) INCLAM ahora dispone de sistemas propios de gestién de redes, dptimos para
redes llamémoslas “maduras o bien gestionadas”.

O Evolucionar la Estructura.

0 Se ha potenciado la capacidad gerencial del Grupo. El salir del circulo de confort ha fortalecido
a la organizacién.

0 Laestructura por Divisiones y Mercados esta plenamente operativa, y ha sido la base donde se
ha asentado todo el crecimiento.

0 Se han mejorado las capacidades comerciales: Marketing, Comunicacién e Imagen.

o Grupo IINCLAM, especialistas en Cambio Climdtico

1.5. Razones por las que se ha decidido solicitar la incorporacion en el MAB-EE

Las razones que han llevado a INCLAM a solicitar la incorporacién al MAB-EE son principalmente las
siguientes:

» Mediante la incorporacion al MAB-EE, la Sociedad desea potenciar el prestigio, notoriedad e imagen
de marca, que le puede otorgar su condicidon de sociedad negociada, fortaleciendo sus relaciones
con clientes y proveedores, y facilitando su crecimiento a través de lineas de negocio en las que, la
visibilidad y confianza en la Sociedad podrian ser determinantes. Todo ello se obtiene gracias a estar
presentes en un mercado abierto que, en definitiva, facilita el desarrollo de un Plan de negocio de la
Sociedad.

»  Permitir la captacion de recursos propios en los que se pueda apoyar el futuro crecimiento de la
Sociedad, posibilitando asi el cumplimiento de sus expectativas de expansién e internacionalizacion
basadas fundamentalmente en potenciar el desarrollo de I+D de alto valor afiadido, participar en
empresas sinérgicas, adquirir empresas complementarias y desarrollar nuevas sedes para la
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implantacion de su modelo de negocio en paises con gran potencial de desarrollo. El fortalecimiento
de la estructura de capital facilitard, a su vez, el acceso a nuevas y diversas fuentes de financiacion.

» La incorporacién a negociacién de las acciones de la Sociedad permitird a INCLAM ofrecer mayor
liguidez a la base accionarial de la Sociedad, y a su vez, permitird ampliar dicha base dando entrada a
nuevos inversores.

» Finalmente, la presencia en el MAB-EE permitird a INCLAM vy a sus accionistas tener una valoracion
objetiva de la empresa a través de la cotizacion de la Sociedad. Esto permitirda a INCLAM disponer de
un valor de mercado para posibles operaciones corporativas a plantear en el futuro. Adicionalmente,
permitird a sus socios disponer de una valoracién de sus activos con el fin de poder realizar una
gestion eficiente de los mismos.

1.6. Descripcion general del negocio del Emisor, con particular referencia a las actividades que
desarrolla, a las caracteristicas de sus productos o servicios y a su posicion en los mercados en

los que opera

1.6.1. Introduccidn

La Sociedad, fue fundada en 1986 con el objeto social de desarrollar y aplicar modelos de simulaciéon
en la hidrologia, la hidraulica y la gestion del recurso. La actividad inicialmente definida, se amplid
posteriormente a productos y servicios dentro del sector Agua, incluyendo proyectos llave en mano
(EPC), y comenzando con el sector del cambio climatico, por las sinergias existentes entre todos los
ambitos de actuacion..

Actualmente INCLAM es un grupo independiente que esta especializada en consultoria e ingenieria del
agua, proyectos llave en mano y plantas de tratamiento del agua, evaluacién, planificacion y gestion
integral de cuencas y proyectos de adaptacién y mitigacion del cambio climatico.

El factor tecnoldgico ha acompafiado siempre la actividad del Grupo como herramienta de valor
afiadido, siendo la investigacidn e innovacién su motivacidén para mejorar técnicamente.

INCLAM es un grupo empresarial pionero en el sector espafiol en el desarrollo de software de
aplicacién hidroldgica a hidraulica. A modo de ejemplo, cabe mencionar, que INCLAM es el Unico
miembro asociado comercial espafiol del Open Geospatial Consortium para el desarrollo de los
estandares mundiales de Water Modelling Language- WaterML.

El grupo empresarial INCLAM engloba a 18 empresas diferenciadas por actividades y mercados, con
estructura gerencial centralizada en Madrid.

INCLAM actualmente tiene presencia en 20 paises, con 10 sedes permanentes, negocio consolidado en
5 mercados: Peru - Ecuador, Centro América (Panama y Nicaragua), Venezuela, Espaia y Guinea
Ecuatorial y 3 mercados méas en desarrollo: Colombia, Filipinas y Africa Subsahariana (Etiopia, Ghanay
Republica del Congo).
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1.6.2. Areas de actividad y modelo de negocio

La actividad de INCLAM se distribuye en cuatro ejes principales (la Divisién de Software es transversal a
los cuatro ejes o areas de actividad):

1. Consultoria
2. Engineering, Procurement and Construction (EPC)
3. Proyectosy direccidon de obra

4. Cambio climatico: Reduccidn de emisidn de gases y atenuacion de su impacto potencial
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Los datos de las Divisiones del afio 2014 son los siguientes:

Cifra de Negocio 2014 por divisiones
(%)

ECCC mCON

W DOP mEPC

Cambio Climdtico (CCC) 15,67% 4.337.135,00
Consultoria (CON) 13,05% 3.614.261,00
Direccién de Obra y Proyectos (DOP) 19,65% 5.440.370,00
Proyectos llave en mano (EPC) 51,63% 14.293.281,00

100,00% 27.685.047,00

El area de Software actiia como area soporte de las cuatro dreas “comerciales” y por lo tanto su aportacion a
la cifra de negocios queda integrada en dichas areas.
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1.6.2.1. Consultoria

Documento Informativo Incorporacion INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507

Abarca una amplia gama de servicios que dan cobertura al ciclo integral del Agua y al Medio

Ambiente y Cambio Climatico.

Con 4 areas principales:

Ingenieria del Agua

Sistemas de Gestion de

Recursos

Modelizacion

Fortalecimiento
Institucional

Las 4 areas engloban la practica totalidad de los trabajos relacionados con las tecnologias del Agua
y del Cambio Climatico: Hidrologia e Hidraulica, Gobernanza, Sistemas de Ayuda a la Decisidn,
Estudios y Planificacidon, Gestidon de Riesgos, Apoyo institucional, Redes de Control, Sistemas de
Alerta Temprana, Modelos matemadticos e Inteligencia Artificial, etc.

Una gestidon éptima de la informacién proporciona resultados directos muy positivos. INCLAM
desarrolla esta idea de visidon global, asesorando e implementando sistemas que favorezcan una
gestidn eficiente, con menores costes y con un claro enfoque al cuidado del Medio Ambiente.

A modo de detalle cabe mencionar distintos niveles de analisis o calculos desarrollados en esta

area:

Dentro de esta linea se integran los
programas de Water Enhanced Resource
Planning (WatERP), herramienta que
consigue optimizar la relaciéon entre la
oferta y demanda de agua desde un
punto de vista holistico a través del
establecimiento de una plataforma
abierta de gestion permitiendo una
vision global de la cadena de distribucion
de agua de manera integrada, Sistema
Unico de alerta temprana (SUAT)
consistente  en la aplicacién de
procedimientos de ayuda a la gestion de
la emergencia aprovechando las
sinergias que se obtienen al unificar en
un Unico centro.

Planificascion
y estudios
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1.6.2.2. EPC (Engineering, Procurement and Construction)
Movidos por una vocacién de servicio integral a los clientes destaca el eje estratégico relativo a

proyectos llave en mano, eje denominado EPC (Engineering, Procurement and Construction). Con
cuatro areas principales:

EPC de la instalacidn de la conexion de la tuberia al desaglie de fondo del embalse de Maticora. Venezuela

Plantas de tratamiento de
agua

Obras hidraulicas ]

control (saih — sad — sat)

Energia, principalmente
hidroeléctrica.

Sistemas de instrumentacién y ]

Desde estas areas INCLAM cubre un amplio abanico de soluciones: Plantas de Tratamiento para
Potabilizacién, Depuracién, Desalinizacion; Obras de Abastecimiento y Saneamiento; Centrales
Hidroeléctricas; Infraestructuras de Riego; Sistemas Automadticos de Informacion Hidrolégica —
Sistemas de Ayuda a la Decisién — Sistemas de Alerta Temprana; Sistemas de Almacenamiento y
Transporte; y en general todo tipo de Obras Hidraulicas.
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Proyecto: Ingenieria, Procura y Construccion del Centro Industrial de Radio - comunicaciones (CIR). Venezuela

La Division de EPC es una de las mads activas y de mayor crecimiento dentro del Grupo INCLAM.
Como apuestas de futuro, que ya empiezan a ser una realidad podemos mencionar los programas
de Smart Industrial Buildings (S/B), que combina el disefio, la tecnologia y la sostenibilidad dentro
del ambito de la edificacion técnica. Vita Aquam, programa que combina los proyectos de Agua,
con la Salud y la sostenibilidad de los sistemas dentro de un ambito con un claro enfoque social. Su
principal foco de atencidn es el relativo al suministro de agua potable en comunidades rurales con
riesgo de enfermedad por contaminacién de aguas. Mencionar también el programa de
Explotaciones Rurales Autosostenibles (ERA), que transforman los residuos de las granjas
convencionales en energia Util a través del aprovechamiento de su biogds.

Suministro- instalacion y puesta en marcha de 3 plantas modulares compactas para
las ciudades de Daloa- San Pedro y Tabou. Costa de Marfil
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1.6.2.3. Proyectos y direccion de obra.

Otra componente importante dentro del Grupo INCLAM lo constituye la Division de Proyectos y
Direccion de Obras (DOP), en especial para el sector Agua.

Este Eje maneja tres areas principales:

Disefios de Ingenieria

J
N
Proyectos

Direccion de Obray

Supervision.

La especializacion hidroldgica e hidraulica del Grupo se refleja en el conjunto de trabajos que la
empresa afronta, llevandolos a cabo desde la fase de redaccidn hasta su ejecucion. Presas, canales,
proteccion de poblaciones, recuperacién de riberas, centrales hidroeléctricas, abastecimientos,
saneamientos, estanques de tormentas, regadios, etc., son algunos de los proyectos en los que el
Grupo tiene amplia experiencia.

Desde la Division de DOP se llevan a cabo proyectos de diversa tipologia: Proyectos Constructivos;
Ingenieria conceptual bdsica; Asesoria Técnica Especializada; Seguridad de Presas; Proyectos de
Operacion y Mantenimiento; etc.

Una completa gama de actuaciones enfocadas a generar un mejor aprovechamiento, un aumento
de la seguridad, una mejor informaciéon de su comportamiento, y en general una optimizacion
técnica de la obra objeto de disefio o de los trabajos de construccion. En los servicios ofrecidos,
también se incorporan los trabajos de coordinacion de seguridad y salud, y los trabajos medio
ambientales, incluyendo la vigilancia ambiental.
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Construccion de la planta depuradora de Colonia Tovar_Venezuela
1.6.2.4. Cambio climatico.

El Grupo INCLAM apuesta por un crecimiento limpio que haga posible un desarrollo sostenible. La
division de Cambio Climatico desarrolla estrategias de gestidon que incluyen tanto acciones para
reducir las emisiones de gases de efecto invernadero, como acciones para atenuar su impacto
potencial. Los servicios y productos que pone a disposicion de los clientes comprenden:

Consultoria estratégica de CO, h
s Planesy proyectos de mitigacion
s Estrategias de adaptacion
J
~
Mercado de Emisiones:
Brokerage & Trading.
J

28/129



: I N C LAM Documento Informativo Incorporacién INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507
u P [o]

—_—c = e

1.6.2.5. I+D+i (Software).

Como sefia de identidad y eje que incumbe a los cuatro ejes de negocio mencionados, cabe
destacar el compromiso de investigacidn, desarrollo e innovacién que siempre ha acompafado al
Grupo INCLAM.

El Grupo INCLAM es pionero en el desarrollo de software en ingenieria del agua. Gracias a su
experiencia en el sector, el Grupo desarrolla software comercial capaz de dar soluciones de las
necesidades del sector. El equipo técnico e ingenieros informaticos del Grupo han apostado por la
tecnificacion del sector, y gracias a esta apuesta desarrollan sistemas y aplicaciones a medida que
mejoran la productividad y la optimizacidon de recursos, garantizando siempre la operatividad y
satisfaccion de los clientes.

El siguiente grafico ilustra la inversién en 1+D realizada por el Grupo INCLAM en los ultimos afos.

EVOLUCION DE LA INVERSION EN I+D+i

1.400.000,00

1.200.000,00

1.000.000,00
800.000,00 / ——
600.000,00 //

400.000,00
~

200.000,00

0,00 T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2012 2014

1.6.3. Consideraciones sobre los mercados relevantes para la Compaiiia

Desde el afio 2009, con la implementacién del Plan Estratégico, el Grupo INCLAM ha pasado de tener
un mercado que concentraba el 85 por ciento de sus ventas (mercado espafiol), a la situacidn actual en
la que este mercado representa menos del 5% y en la que el mayor mercado no alcanza el 40 por
ciento. En la actualidad tenemos5 mercados absolutamente consolidados: Peru - Ecuador, Centro
América (Panamd y Nicaragua), Venezuela, Espafia y Guinea Ecuatorial y 3 mercados mas en
desarrollo: Colombia, Filipinas y Africa Subsahariana (Etiopia, Ghana y Republica del Congo).
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Cifra de Negocio 2014 por Mercados
(%)

M Pert - Ecuador

H Venezuela

M Espafia

W Otros

M Guinea Ecuatorial
m Centro Ameérica

W Asia- Pacifico

W Africa
Por Mercados 2014
Peru - Ecuador 36,68% 10.154.875
Venezuela 17,84% 4.939.012
Espana 4,92% 1.362.104
Otros 13,70% 3.792.851
Guinea Ecuatorial 20,94% 5.797.249
Centro América 4,04% 1.118.476
Asia- Pacifico 0,49% 135.657
Africa 1,39% 384.822

TOTAL - 27.685.047

Las principales sedes del Grupo INCLAM son las siguientes (las direcciones de las distintas oficinas se
muestran en Anexo Il):
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Espafia

En 1986 la matriz del grupo, INCLAM, da comienzo a su actividad,
donde se encuentra actualmente su oficina central. Posteriormente
en 2008 nace como respuesta a su compromiso con el medio
ambiente y su vocacién de servicio integral a sus clientes, INCLAM
CO2 que gestiona todos los proyectos relacionados con cambio
climatico.

Con el objeto de dar mayor cobertura nacional dispone de una
delegacion norte localizada en Zaragoza y desarrolla su actividad en
la zona noreste a través de sus empresas HQA y Water Idea.

Venezuela

El punto de partida del proceso de internacionalizaciéon tuvo lugar
en Venezuela en el afio 1999, proceso que culmina en el aio 2005
cuando se constituye INCLAM DE VENEZUELA. Inicialmente su
actividad se centré en servicios llave en mano enfocados al
tratamiento de agua. Gracias a la buena experiencia estos primeros
afios, pronto amplia sus servicios como consultor especializado en
hidrologia en hidraulica y en la gestidn proyectos EPC (Engineering,
Procurement and Construction).

Actualmente cuenta con dos oficinas en el pais, una ubicada en la
capital, Caracas y otra, la Oficina Principal, en la ciudad de Maracay.

Construccion del Sistema de almacenamiento estratégico (SAE), dentro del Centro Industrial de

Radiotelecomunicaciones Venezuela

31/129



: I N C LA M Documento Informativo Incorporacion INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507
= & U » o |

Ecuador

El mercado de Ecuador ha sido uno de los ultimos ambitos
geograficos que el Grupo ha incluido en sus objetivos de expansién.

En este mercado se han potenciado la redaccidn de proyectos y
supervision de obra, lo que ha permitido al Grupo involucrarse en
proyectos estratégicos de infraestructura hidrica e hidroeléctrica
en el pais. La incorporacién de este mercado en el mapa de
actuacion del Grupo apoya el objetivo de ampliar la cobertura de
sus servicios en todo Latinoamérica.

Proyecto: Fiscalizacion de la Central Hidroeléctrica de Manduriacu. Ecuador

Peru

Latina, Peru se ha convertido para el Grupo en un mercado de
amplisimo potencial, acompafiando a las Administraciones Publicas
competentes en la gestidn integral del agua en el desarrollo e
implementacién de los primeros planes de gestién de recursos
hidricos que hacen posible identificar las actuaciones necesarias
para conseguir gestion sostenible y eficiente del agua.

Dentro del proceso de internacionalizacion en el drea de América |

Adicionalmente decir que se ha entrado con fuerza con la Divisién
de EPC con el proyecto de suministro de plantas de agua potable
para el Departamento de Loreto en la Amazonia.
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Guinea Ecuatorial

Guinea Ecuatorial constituye una de las apuestas mas recientes del
Grupo, ampliando asi su presencia en el continente africano, donde
ofrece una asesoria integral en dos vertientes. Por un lado, en el
drea de la ingenieria del agua, proporcionando servicios como
consultor experto en consultoria, gestidn, direccién de proyectos y
proyectos llave en mano como el proyecto de abastecimiento y
saneamiento de Buena Esperanza, y por otro, como consultor
ambiental, experto en mitigacién y adaptacion del cambio
climatico, consultoria estratégica de CO, y comercio de emisiones.

Panama

En el 2003 el Grupo lleva a cabo sus primeros proyectos en
Panama. Dicha actividad se ve reforzada en el 2006 con una
implantacion permanente en el pais. Desde entonces se han
desarrollado o estan desarrollando mas de 20 trabajos en
diferentes especialidades de la ingenieria del agua; destacando la
participacion en estudios y disefilos hidroeléctricos, estudios de
cambio climatico, potabilizacién de agua, mecanismos de
desarrollo limpio, etc. y siempre con la vocacion de participar los
conocimientos técnicos del personal del Grupo a las diferentes
entidades y empresas con las que colabora.

Colombia

En el 2014 el Grupo acomete la implantacion y el desarrollo del
Mercado de Colombia con la apertura de una sucursal en Bogota.
En el afio 2015 ya se han firmado los primeros contratos como los
“Planes de ordenacion y manejo de cuencas hidrograficas de la
jurisdicciéon del Oriente de Antioquia y las de otras corporaciones
del pais”.
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Nicaragua

La sede del Grupo en Nicaragua se conforma para potenciar la
actividad de INCLAM en Centroamérica donde promueve los
proyectos de inversion en generacidon hidroeléctrica, que
favorezcan las politicas energéticas nacionales. Nicaragua ha
permitido al Grupo desarrollar proyectos en los que la componente
de ingenieria y la componente social se alinean en un unico
objetivo enfocado al desarrollo sostenible nacional.

Asia y Pacifico

En el 2013 el Grupo lleva a cabo su primer proyecto en la Regidn,
concretamente en Filipinas en una de las zonas mds contaminadas
del pais como es el Estero de Paco. Entonces se decide dar un paso
mas e intentar consolidar su presencia de forma permanente en el
mercado asiatico a través, principalmente, del establecimiento de
una Delegacion en Filipinas. Desde entonces, se estan
desarrollando diversas iniciativas de proyecto en diferentes
especialidades de la ingenieria del agua, asi como desde el punto
de vista de posicionamiento en el mercado: Misiones comerciales,
participacion en férums y eventos internacionales en la Region, etc.
Del mismo modo, el Grupo ha optado de manera clara por un
fortalecimiento estratégico de la red de socios y colaboradores en
los paises donde se han identificado oportunidades reales, con el
objetivo de poder ampliar el abanico de oportunidades potenciales.
Fruto de este esfuerzo, el Grupo ha sido recientemente
adjudicatario, junto con otros socios, de un proyecto en Vietnam
del Banco Asiatico de Desarrollo.
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Mercado de Venezuela

Dentro de los mercados consolidados se encuentra el mercado venezolano que por sus especiales
caracteristicas merece un comentario.

INCLAM opera en Venezuela desde el afio 2000. Durante estos quince afios INCLAM ha conseguido
posicionarse como una empresa de referencia en el mundo de la ingenieria del agua. En los ultimos 5
afos, ha ejecutado en el pais varias obras de edificacién industrial singular y rehabilitacion de edificios,
desde el Departamento de Arquitectura, Urbanismo y Edificacién de la Divisiéon de EPC.

Estructura y recursos.

El mercado de Venezuela, por ser el primero en el que se implantd en el ambito internacional, es uno
de los mas desarrollados. Desde el afio 2005 cuenta con la filial INCLAM de Venezuela. Actualmente
hay 25 personas trabajando de forma permanente en la filial, asi como mas de 60 de forma temporal,
atendiendo a las obras que van surgiendo. INCLAM cuenta con un amplio abanico de colaboradores en
el mundo de la planificacién hidroldgica, la modelizacién, electricidad, obra civil, etc., que atienden
puntualmente a las necesidades que puedan ir surgiendo durante la ejecucion de los proyectos. El
mercado venezolano, al igual que el resto de los mercados del Grupo, cuenta con un Gerente de
Mercado en el pais, de nacionalidad espafiola, desde el afio 2000; y en la matriz se cuenta con un Jefe
de Mercado.

Adicionalmente, INCLAM tiene 2 oficinas permanentes en las ciudades de Maracay y Caracas, y 3
temporales en Coro, Puerto la Cruz y Puerto Ordaz.

Proyectos, obras y experiencias de cobro de INCLAM en Venezuela

INCLAM ha ejecutado desde el afio 2000 un total de 40 obras y proyectos, por un monto total
aproximado de 50 millones de USD. La Compaiia manifiesta que la experiencia en los cobros ha sido
satisfactoria.

Afos 2000-2004

Durante esos afios, INCLAM contraté diversos trabajos, los cudles fueron cobrados integramente en
divisas, ya sea Euros o ddlares.

Ano 2004 — Entrada en vigor del control cambiario

En 2004, con la finalidad de controlar el uso de los ddlares el Gobierno venezolano instaurd un control
cambiario, el cual ha ido sufriendo variaciones con el tiempo.

Ao 2004-2013

CADIVI —Comision de Administracion de Divisas.

Para poder cobrar en ddélares en Espafia, INCLAM delegd en empresas locales para que ellas
firmasen contratos con el Gobierno en Bolivares, y posteriormente que dichas empresas
comprasen a INCLAM, a través de CADIVI, los productos tecnolégicos objeto del contrato. Para ello,
desde el afio 2004 hasta 2007, que fue cuando se fundé la filial, INCLAM trabajé con empresas de
colaboradores venezolanos. A partir de 2007, hasta la desaparicion de CADIVI en 2014, todas las
operaciones con CADIVI han sido realizadas a través de la filial.
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El monto aproximado que INCLAM de Venezuela ha comprado a INCLAM de Espafia a través de
CADIVI es de 14 millones de USD hasta el dia de hoy.

BANCOEX

BANCOEX es una institucién financiera que el Gobierno de la Republica de Venezuela tiene para
pagar a contratistas en divisa. A través de esta institucién, INCLAM Espafia ha cobrado dos
proyectos en el dmbito de la potabilizacién, por un monto total aproximado de 1.7 millones de
usD.

FONDEN

El Fondo de Desarrollo Nacional es otra institucion del Gobierno para pagar a los contratistas
internacionales en divisa. INCLAM ha ejecutado proyectos financiados por este fondo por un valor
aproximado de 7.5 millones de Euros.

CHINA CAMCE ENGINEERING

INCLAM ha sido un contratista de referencia de varias empresas chinas implantadas en Venezuela.
La financiacion de estos proyectos proviene de fondos chinos y la mayoria de las veces el cobro de
los trabajos viene directamente de bancos internacionales, domiciliados fuera de Venezuela, a
Espafia. Durante los afios 2005-2006 INCLAM ejecutd obras por valor de 8 millones de USD
aproximadamente, cobradas integramente en USD.

CEIEC

China Electronicslmport - Export es una empresa publica china que trabaja en el campo de la
tecnologia. Durante el afio 2013, INCLAM ejecutd, en consorcio con otras dos empresas
venezolanas, dos naves industriales y las obras civiles asociadas para la puesta en marcha de dos
fabricas, por un monto total de 29 millones de USD.

Posteriormente a la ejecucién de ese trabajo, INCLAM firmd con la misma empresa un contrato de
2.1 millones de USD para la Rehabilitacion del Edificio de ‘La California’, dentro del Programa de
Monitoreo y Asistencia para el control de la delincuencia en Caracas. En estos momentos se esta
negociando la contratacién de las siguientes fases.

HUAWEI

La empresa Tecnoldgica HUAWEI también ha sido cliente de INCLAM para la ejecucion de las obras
civiles de un Data Center para el Ministerio de Instituciones penitenciarias, y en estos momentos se
estd negociando con ellos la ejecucidn de varias obras civiles.

2014-2015

FINANCIACION MULTILATERALES: BID

Durante el afio 2014 INCLAM es adjudicatario de varios contratos con CORPOELEC y con el
Ministerio del Ambiente Venezolano, por valor aproximado de 1.5 millones de ddlares, que en
estos momentos estan en ejecucion.
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También ha sido adjudicataria de la construccién de una toma flotante de un embalse, por un
monto total de 2.2 millones de USD, pagadero en délares a través de un Crédito Documentario.

CONCLUSIONES
En general, como se decia al principio, la experiencia del GRUPO INCLAM en Venezuela ha sido
satisfactoria, y hasta el momento las actividades de INCLAM, incluida la facturacién y el cobro, se
pueden considerar iguales a las de cualquier otro mercado.

La situacién actual de los Proyectos en cartera referidos a Venezuela es la siguiente:

» Proyectos terminados y pendientes de cierre:

En esta situacidn se encuentran los proyectos en los que esta pendiente la Autorizacion de la
Liquidacién de Divisas (ALDs) o bien el cierre de algunos convenios.

La cifra de negocio de estos proyectos asciende a 20.933.350 USD, de los que estan pendiente
de cobrar el 1,23%, y estan en proceso de autorizacion de liquidacion de divisas el 10,75%

(con consideracion de deuda intra-grupo y no frente al cliente final).

» Proyectos en ejecucidon con financiacion de organismos multilaterales:

=  Proyectos en ejecucién respaldados por organismos multilaterales tipo BID y CAF.
Estos proyectos tienen el mismo tratamiento que en cualquier otro pais, incluso con
pagos directos a las cuentas en Espaiia.

La cifra de negocio de proyectos en ejecucion con financiacion multilateral asciende a
4.340.404 USD, a los que hay que sumar 199.230 USD contratados en este ejercicio 2015 y

pendientes de la firma de contrato. De estos proyectos ya se ha cobrado 1.450.290 USD.

» Proyectos en ejecucidon con organismos venezolanos.

Basicamente el proyecto del Cuira, con dos fases. El avance de los trabajos y el cobro se
consideran dentro de lo normal.

La cifra de negocio de proyectos en curso con organismos venezolanos asciende a 7.465.800
USD, estando pendiente de finalizacidn, facturacion y cobro actualmente,1.242.345USD.

» Proyectos en ejecucidn con empresas multinacionales.

En este caso se encuentran los trabajos en ejecucion con la empresa china CEIEC.

La cifra de negocio de proyectos con multinacionales asciende a 660.000 USD contratados en
este ejercicio de 2015, de los que ya se han cobrado 528.000 USD
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Evolucidn de los Planes Estratégicos desarrollados en Venezuela por el Grupo INCLAM.
1.6.4. Principales competidores de INCLAM

El agua es uno de los recursos mas preciados para la humanidad. El Banco Mundial estima que unos
900 millones de personas no tienen acceso a recursos hidricos de calidad. Unos 2.500 millones de
personas no tienen acceso a una red de saneamiento basica, lo que provoca mortalidad infantil y
pérdidas econémicas en los paises afectados.

El consumo de agua potable representa el 10% del consumo total mundial. La agricultura representa el
70% del suministro de agua y el 20% restante es utilizado por la industria.

En el contexto de recurso principal y de importantes dificultades a su acceso, se hace necesario
realizar una gestion integrada e inteligente de los servicios provenientes de los diferentes sistemas
hidricos, la informacidn sobre las cadenas de abastecimiento y distribucion de agua, las dificultades
que comporta el cambio climatico y las consecuencias derivadas para sectores como el energético y el
de alimentacion.

El sector de la ingenieria del agua tiene como barrera de entrada la necesidad de una inversion
elevada y un alto grado de especializacion. Los productos y proyectos desarrollados son muy
especificos lo que, por una parte, dificulta la sustitucion de los mismos y, por otra, exige una alta
individualizacién con sus costes asociados.

Las principales empresas espafiolas competidoras de INCLAM son: ALATEC, AYESA, EPTISA-CINSA,
EUROCONSULT, GETINSA, GHENOVA, INGENIERIA 75, INGIPOSA, INYPSA y SERS entre otras.
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En los graficos 2siguientes se presenta la comparativa de INCLAM frente a sus competidores:
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Fuente: Informe de Smartpoint 2014 para INCLAM, basado en el informe sectorial PLIMSOLL, edicion
2012
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El mercado global de ingenieria del agua y cambio climatico facturé cerca de 180.000 MM de € en
2013, con tendencia a grandes crecimientos por la necesidad generada ante el cambio climatico
mundial.

Los grandes players internacionales son: AECOM, SUEZ, CH2M HILL, AMEC, BLACK&VEATCH, ARCADIS,
ATKINS, VEOLIA WATER, TETRA TECH, HDR, MWH, CDEM SMITH.
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Fuente: Informe de Smartpoint 2014 para INCLAM.

(Las cifras corresponden al cierre del ejercicio 2013, excepto en aquellos casos que se indica expresamente otra fecha.)

El sector en el que se inserta INCLAM es el del agua y medio ambiente. A nivel de EEUU, la situacién
del sector es calificada del siguiente modo por “Engineering News Record Top 200 Environmental
Firms”:

“Si bien no todas las empresas reportaron repuntes, el mercado continla acelerdndose en una
direccién positiva", dice Gary Oates, consejero delegado de consultores ambientales Science
Associates. "Varios grandes proyectos que fueron paralizados se estan reactivando. Seguimos viendo
un aumento de las oportunidades en la restauracién, la calidad del agua y los nuevos mercados
emergentes. Incluso algunos de nuestros mercados tradicionales en la planificacién y desarrollo de la
comunidad estan mejorando constantemente."

Respecto de los grandes competidores internacionales se pueden resefiar los siguientes aspectos:
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Aegion Corp. ha sido un jugador importante en el agua y la tuberia de aguas residuales para
construccidn y reparacion, pero Rubén Mella, vicepresidente de relaciones con inversores, sefiala
"enormes oportunidades" para sus tecnologias y servicios para rehabilitar y mantener las tuberias de
energia, sobre todo la seguridad del medio ambiente se convierte en una industria mas grande, para el
gobierno y por tema politico.

Impulsados por las necesidades mas grandes de la zona y los mandatos federales, el agua y los
segmentos de ingresos de infraestructuras de aguas residuales del Top 200 en Norteamérica mantiene

crecimientos del 20%.

Pepper Construction apunta a mas trabajo en soleada Texas por la sequia, tras la aprobacion de $ 2 mil
millones de 2012 en la financiacidon estatal para nuevos proyectos.

1.7. Estrategia y ventajas competitivas del Emisor

1.7.1. Estrategia
La estrategia de la Compaiiia para los préximos afios se basa en consolidar las posiciones actuales en
los mercados en los que ya opera, incrementando la facturacién de los mismos al introducir las lineas
de negocio que en la actualidad estdn operativas en otros mercados, desarrollar nuevas lineas de
negocio y apertura de nuevos mercados con alto potencial de demanda.

Se han planteado 3 metas principales, con la tercera de ellas dividida a su vez en dos:

INCLAMO bjetivo 1:

En estos momentos la Compafiia se encuentra dentro de un periodo de consolidacion del Grupo
INCLAM en el escalén de los 25 millones de Euros de facturacion. Este periodo se inicié en el afio 2012
y se culminard en el afio 2015. Los objetivos perseguidos en esta fase son:

»  Fortalecer la estructura en los servicios centrales y en los paises donde ya tiene presencia,
sobre la que afianzar los planes de desarrollo futuros.

» Mejorar la capacidad financiera del Grupo INCLAM sobre la base de no dar soporte con los
beneficios a las nuevas inversiones, sino que éstas sean financiadas, principalmente, en base
a los fondos propios.
Este objetivo implica la implantacién de un conjunto de politicas y procedimientos que permitan
acometer el crecimiento con un soporte adecuado. Entre las mas importantes se pueden citar las
siguientes:

»  Trasladar la fuerza del organigrama desde las divisiones productivas a los mercados.

» Implantar herramientas centralizadas de control de planes y costes, de gestion de calidad, de
comunicacion interna, CRM, etc.

»  Consolidar la tarea del marketing y la comunicacién externa a través de una politica definida y
unos recursos suficientes.

»  Desarrollar e implantar una politica global de recursos humanos.
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INCLAM Obijetivo 2:

Plan a corto plazo que dara continuidad a las actividades actuales del Grupo. El objetivo es crecer en
presencia en los mercados consolidados, implantando todo el portfolio de desarrollos tecnoldgicos, asi
como comenzar la creacidn de una estructura sélida en aquellos mercados incipientes que permitan
asentar la presencia estable de INCLAM en los mismos. Se trabaja en las siguientes lineas:

»  Crecimiento del volumen de negocio a través de la incorporacién de nuevos paises con
potencial de demanda en los que ya se ha penetrado pero no estan consolidados. En estos
momentos ya se estd desarrollando el mercado colombiano, se han puesto los primeros
cimientos en Asia — Pacifico, con la apertura de Filipinas, y en Africa. Estos mercados
empezaran a ser una realidad en el 2016.

»  Crecimiento por lineas de negocio ya desarrolladas en mercados actuales donde no estdn
implantadas (Consultoria, Direccién de Obra y Proyectos, EPC, Cambio Climatico e I+D+i) con
una fuerte apuesta por los proyectos llave en mano (Divisién de EPC).

Hasta hoy las Divisiones de Consultoria y Direccién de Obra y Proyectos han sido el motor principal del
Grupo en la entrada en los diferentes mercados. El objetivo pasa por conseguir que mantengan su
protagonismo pero que modifiquen su enfoque, pasando a reforzar los proyectos de EPC, formando
parte de los mismos e integrando la oferta de productos en todas sus fases. Asi, por ejemplo, todo
proyecto de abastecimiento y/o saneamiento lleva emparejada una fase de consultoria, un proyecto y
una direccién de obra.

Supervision de las obras en el desvio del tunel de la presa Manduariacu. Ecuador
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Direccidn de Obra de la Pasarela de rio Gdllego. Espaiia
Este enfoque permitira a INCLAM conjugar los dos puntos clave:

» Por un lado seguira cuidando y potenciando las Divisiones que le dan la diferenciacion:
Consultoria y DOP, y que son las que podemos llamar “clasicas” dentro del Grupo INCLAM. La
Compafiia pretende que su crecimiento se desarrolle por dos vias: Como Divisiones
autonomas, como hasta ahora, y como una parte diferenciadora dentro de los proyectos de la
Division de EPC. Para todo ello, la Compafiia da una gran relevancia a la continuidad de la
apuesta por el I+D+i de las Divisiones.

»  Por otro lado la Compaiiia va a apostar por desarrollar los Ejes Estratégicos enfocados a los
proyectos EPC, que son los que le permitiran reforzar su estrategia de crecimiento y los que
generardn mayores recursos econémicos.

Como ejemplos de esta estrategia se pueden mencionar los siguientes proyectos:

»  Proyecto CIR — Venezuela. Afio 2012 - 2013: 28.000.000,00 USD (INCLAM 27,5% 7.700.000)

»  Proyecto Buena Esperanza — Guinea Ecuatorial. Aflo 2013 - 2015: 18.000.000,00 € (100%
INCLAM)

»  Proyecto Loreto — Peru. Afio 2014 - 2016: 18.000.000,00 USD (100% INCLAM)

»  Proyecto La Mora — Nicaragua. Afio 2014- 2016: 4.500.000,00 USD (100% INCLAM)

» Proyecto Manduriacu — Ecuador (33% INCLAM). Afio 2012 - 2014:12.400.000,00
USD(INCLAM37% 4.588.000).
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Modelo de la planta potabilizadora Buena Esperanza. Guinea Ecuatorial

La incorporacién de los nuevos desarrollos tecnoldgicos, en especial la linea de trabajo de integracion
de herramientas de gestion en todas las fases del ciclo integral del agua, debe permitir a INCLAM
seguir creciendo en proyectos llave en mano.

INCLAM hasta ahora abordaba por separado los proyectos cuyo dmbito era a nivel cuenca hidrografica
(proyectos SAIH — SAD); los de potabilizaciéon y depuracion, que eran tratados como proyecto de
suministro de plantas de tratamiento; y los proyectos de gestion de redes que eran trabajos
principalmente de consultoria. Los nuevos enfoques, reflejados en el proyecto de I+D+i WatERP,
permiten abrir un amplio campo de posibilidades, optando a proyectos de mayor tamafio.

Este nuevo enfoque permitird no solo crecer con las lineas denominadas “cldsicas”, sino que en
adicion INCLAM conseguird un segundo crecimiento con la incorporacién de nuevos servicios a
comercializar en los proyectos llave en mano.

s
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Sistema de Ayuda a la Decision Cuenca del Guadalquivir. Espafia

Proyecto de Rehabilitacion La California. Venezuela

INCLAM Obijetivo 3:

Partiendo del posicionamiento de INCLAM en varios Mercados, y de sus lineas de |+D que se
han, o se estan transformado en productos. El objetivo de esta fase es:

»  Desarrollar los Ejes Estratégicos con un enfoque a productos / servicios estandarizados. Las
principales lineas de actuacién se centraran en:

=  WatERP. Linea enfocada a los sistemas de abastecimiento y saneamiento. Junto con los
sistemas de gestiéon de recursos hidricos permite ofrecer una solucion completa valida
para todo tipo de mercado y necesidades.

= SUAT. Sistema Unico de Alerta Temprana basado en la experiencia de los desarrollos en el
Rio Ebro en Espafia. La idea central es la creacién de un centro de control para el manejo

de eventos extremos relacionados con las inundaciones y los fendmenos climaticos.

WATERP (WATER ENHANCED RESOURCE PLANNING)

O OBJETIVO:

El objetivo principal del proyecto es el ahorro. Ahorro que se materializard tanto en la disminucion de
la energia como en la optimizacion del recurso agua.
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WatERP consigue optimizar mediante la aplicacidn de inteligencia artificial y en concreto, de sistemas
expertos, la relacion entre la oferta y demanda de agua desde un punto de vista holistico y el consumo
de energia. WatERP es una plataforma abierta de gestién permitiendo una vision global de la cadena
de distribucién de agua de manera integrada.

Al permitir una interaccion mds dindmica y agil entre los diferentes actores involucrados en la
distribucion de agua, la plataforma influye en la mejora de la gobernabilidad del agua, manteniendo la
autonomia y la independencia de los actores.

Como caracteristicas principales podemos mencionar que WatERP:
1. Facilita las decisiones multi-escala

= A escala geogrifica
= Aescala organizacional
= A nivel normativo (nacional, regional y local)
2. Optimiza el recurso Agua (de la fuente al usuario)
=  Mejoray optimiza la relacidn entre el abastecimiento y la demanda. Gestién integrada

del recurso hidrico. Tanto en relacién con la garantia de servicio como por lo que se
refiere al consumo energético.

=  Mejora la coordinacion entre todos los actores implicados en la cadena de suministro
3. Facilita la accesibilidad de la informacidn. Gestion Integral del Recurso Agua
=  Trabaja como plataforma abierta de gestion (OMP) de cara a los gestores de recursos
hidricos

=  Entorno web disefiado para usuarios, facilitando la informacién del consumo y
fomentando su implicacién y cooperacidn.

O MODALIDAD DE TRABAJO:

»  Ontologia para la gestion del agua

Recomendaciones y alertas con respecto a las acciones emprendidas o las decisiones que
conciernen a los diferentes sistemas de control y gestion.

»  Plataforma Abierta de Gestion WatERP

Centro de informacién y apoyo a la toma de decisiones en diferentes etapas, tales como la
oferta y la demanda (y su prediccién), determinacion de los patrones de consumo, las
decisiones de asignacion del recurso, etc.

»  Arquitectura TIC

Ofrece una conexién inteligente y casi en tiempo real entre las diferentes herramientas o
sistemas de gestién de la cadena de distribucidon de suministro de agua y la plataforma de
gestion.

»  Almacenamiento de datos relativos al agua

Implementacion de un sistema de gestion inteligente y eficiente, de gran cantidad de datos
estaticos en tiempo real y proveniente de fuentes heterogéneas.
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»  Sistema de Gestion de la Demanda WATERP

Se centra en el lado de la demanda de la cadena de distribucion, con el objetivo de mejorar
las capacidades y proporcionar informacién y herramientas de anélisis para generar datos del
consumo en tiempo real y las demandas futuras previstas.

»  Sistema de Ayuda a la Decision WatERP (SAD)

Proporciona recomendaciones basadas en el conocimiento inferido para ayudar a lograr el
objetivo de hacer coincidir el suministro con la demanda prevista.
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Los primeros resultados obtenidos en el proyecto piloto en la ciudad alemana de Karlsruhe estan por
encima del 20% en la reduccion de consumo energético. AHORRO SUPERIOR AL 20%.
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SUAT: Sistema Unico de Alerta Temprana

De acuerdo con las estadisticas del Banco Mundial, las pérdidas econdmicas asociadas con los
desastres naturales ascendieron, durante los ultimos 30 afios, a un valor medio anual de mas de
170.000 millones de ddlares (3) con una tendencia creciente, tanto por efecto de una mayor ocupacion
de dreas de elevada peligrosidad, como a causa del efecto del cambio climatico. Dentro del conjunto
de desastres, las inundaciones ocupan, sin duda, un lugar preferente.

Una de las medidas de mayor eficacia en la reduccién de daios por inundaciones es la implantacién de
sistemas de alerta temprana y de ayuda a la gestion de la emergencia. De hecho, estos sistemas, de
aplicabilidad universal, estan incluidos en la practica totalidad de los planes de defensa contra
inundaciones.

INCLAM tiene una experiencia de éxito en este tipo de sistemas y ha desarrollado software y
metodologia que se han demostrado eficaces. En particular en la cuenca del rio Ebro (85.000 km2) en
la que, ademas, se ha operado el sistema durante un buen numero de afios, se han conseguido
reducciones muy notables en los dafios, muy por encima del coste del sistema.

Elaboracidn del Inventario de Presas Espafiolas 2006

Nuestro analisis del mercado en lo que se refiere a estos sistemas pone de manifiesto algunas
realidades que conviene resaltar:

3
Cifras actualizadas. El 0,23% del PIB acumulado para este mismo periodo (Banco Mundial “Natural Hazards,
UnnaturalDisasters)
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1. Practicamente todos los sistemas existentes en el mundo se han implantado y se operan por
organismos publicos y se han planteado a medida de las circunstancias o las opiniones particulares
de los gerentes técnicos de estos organismos.

2. Como consecuencia de lo anterior, los presupuestos asociados a la implantacion son generalmente
muy altos y, en muchas ocasiones se mezclan con la construcciéon de sistemas SCADA
(pluvidmetros, estaciones de aforo, redes de comunicaciones) varios drdenes de magnitud mas
costosos que el sistema de alerta temprana en si mismo.

3. Laoperacion también suele ser muy cara, sobre todo teniendo en cuenta que el sistema debe estar
dimensionado en todos los sentidos, (personal, capacidad computacional, etc.) para dar servicio
durante la emergencia, que es un periodo de tiempo muy corto.

4. No se suele tener en cuenta que el capitulo mas importante en el buen funcionamiento de estos
sistemas es el conocimiento y la preparacién de sus operadores, que solo puede alcanzarse desde
su formacién y desde la experiencia con el propio sistema.

O OBJETIVO:

El objetivo principal del proyecto es el ahorro. Ahorro que se materializard en las sinergias que se
obtienen al unificar en un Unico centro el Sistema de Ayuda a la Decisién necesario de este tipo de
sistemas, frente a muchos sistemas independientes.

Esquema cldsico de funcionamiento por cuenca hidrogrdfica

Todas estas consideraciones nos han llevado a concluir en la oportunidad de crear una empresa que
pueda dar un servicio de alerta temprana para cualquier ubicacion mediante el pago de una cuota y
permita asi eliminar la inversion inicial y optimizar los gastos de operacién. Esta empresa, ademas,
podria empezar a prestar servicios sin necesidad de esperar al tramite de consecucion de los fondos
necesarios para la inversion asociada con el sistema SCADA y conseguir asi que se disponga de
personal de operacidn entrenado en plazos mucho mds cortos de lo habitual.
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O MODALIDADES DE TRABAJO

Segun la informacion estdtica y dindamica disponible se pueden plantear diferentes modalidades de
trabajo. En relacién con el primer grupo se distinguen los siguientes elementos:

Informacion cartografica (topografia, suelos, geologia, cauces)

Delimitacion de zonas inundables (extension/caudal)

Informacion de elementos en riesgo

Informacion de la zona inundada y el caudal en eventos sucedidos en el pasado.
Modelos de simulacién hidroldgica y/o hidraulica calibrados.

O O O o0 O

Por lo que se refiere a la informacidn dindmica:

0 Pluviometria, temperaturas, caudales en tiempo real
0 Radar meteorolégico
0 Prondstico meteoroldgico

Para todos los grupos de informacion anteriores puede afirmarse que se dispone de datos @ aunque,
evidentemente, el nivel de detalle y la calidad de los mismos, cambia mucho de un caso a otro.
Pensemos, por ejemplo, en la diferencia entre un pluvidégrafo de precision conectado con un SCADA
mediante comunicacion por satélite y un miembro de la policia con un teléfono celular que nos dice si
estd lloviendo mucho, poco o nada. Sin embargo, en todos los casos la informacién es valiosa y el
sistema debe poder tenerla en cuenta. Lo que es evidente, es que las modalidades de trabajo, y por
tanto, los contratos que se firmen dependeran de la informacién disponible.

4 s . . . .
Con excepcion del radar meteoroldgico, no siempre disponible.
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Esquema de funcionamiento SUAT

O COSTES
Para cada posible contrato los costes tienen tres componentes bdsicos:
1. Repercusion de la amortizacidén de las inversiones realizadas en activos materiales e inmateriales.
2. Repercusion de los estudios necesarios para la puesta en marcha del servicio. Incluyen estudios
previos, desarrollo de modelos hidroldgicos e hidraulicos y customizacién del software y los

sistemas de comunicaciones.

3. Costes de operacion, fundamentalmente personal, mantenimiento del sistema, pago a los
suministradores de prondsticos meteoroldgicos y costes de comunicaciones.

O ESQUEMA DE FUNCIONAMIENTO DEL SUAT

1.7.2. Ventajas competitivas de INCLAM
Las ventajas competitivas de INCLAM son:

»  Marca consolidada con mas de 29 afos de historia

»  Presencia internacional consolidada en Perlu — Ecuador; Venezuela; Espafia; Guinea Ecuatorial;
Centro América y desarrollo de los mercados Colombia; Africa; Asia — Pacifico desarrollado
desde la delegacion de Filipinas.

»  Elevada capacidad técnica: las fuertes inversiones en |+D se estan transformando en productos
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» Entrada en paises con elevadas expectativas de crecimiento econdmico, economias emergentes,
con fuertes programas de inversion en sistemas de abastecimiento y saneamiento e
infraestructuras, y fondos internacionales para su financiacion

» Desarrollo de un nuevo enfoque de los negocios que potencia las sinergias internas del Grupo
INCLAM vy la transformacién de las lineas de 1+D en productos que aportan ahorros en la gestién
y en los recursos naturales.

»  Crecimiento estimado de los servicios de racionalizacidon del consumo de recursos naturales y de
la proteccion del medio ambiente, en el cumplimiento de las diferentes Directivas Europeas
existentes.

INCLAM nacié en marzo de 1986 con el objetivo de desarrollar y aplicar modelos de simulacién por
ordenador en los campos de la ingenieria del agua en general y mds concretamente, en la hidrologia,
la hidraulica y la gestion del recurso. Se constituyé por un grupo de personas con experiencia y
disponibilidad de tecnologia y recursos de cdlculo en esta area. Por lo tanto, ya se inicié con una
mision clara, centrada en la aplicacién de la tecnologia, el talento, el conocimiento y la experiencia y
con un ambito de trabajo bien definido y concreto, el agua.

En los 29 afios que median entre la fecha de creacidn y la actualidad, INCLAM ha mantenido el mismo
espiritu y la misma razon de ser. Por tanto, INCLAM ha seguido concentrada en el agua como el centro
de su negocio, ampliando sus lineas de trabajo al cambio climatico dada la estrecha relacién existente
entre ambos temas. Con el mismo criterio, ha sostenido un esfuerzo sistemdtico, continuo vy
proporcional al tamafo de INCLAM vy su evolucién en el tiempo en el desarrollo tecnoldgico, a través
de un buen nimero de proyectos de I+D, con y sin financiacién publica.

Asi, INCLAM ha pasado de un pequefio despacho con dos ingenieros que compartian profesion y un

auxiliar, a constituir un grupo con mas de 180 empleados, cercano a los 30 millones de euros de
facturacion y trabajando en 20 paises.

Activos tecnoldgicos

Como principales activos tecnolégicos podemos mencionar:

PRINCIPALES ACTIVOS TECNOLOGICOS

GUAD 2D Modelo bidimensional de simulacién hidraulica.
Socios: Universidad de Zaragoza.
% de INCLAM: 80

LHIDRAMANNING Sistema automatico para la obtencién de coeficientes de rugosidad de Manning a
partir de LIDAR y fotografia aérea.

Socios: HIFSA, Universidad Politécnica de Madrid.
% de INCLAM: 40

e-AGUA E-learning de modelos bidimensionales de simulacién hidrdulica para estudios de
avenidas y creacidon de mapas de riesgo de inundacion.

Socios: No

% de INCLAM: 100
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PRINCIPALES ACTIVOS TECNOLOGICOS

BANCO
HIDROCLIMATICO

Q-HYDRO

BIOCO2 |

PUMP-SAPIENS

LOGIPRO-CONTROL

BIO CO21i

CO,LOGISTIC

Banco de tratamiento, gestion y normalizacidn de datos hidroldgicos y climaticos
Socios: No
% de INCLAM: 100

Herramienta para la evaluacién de la calidad hidromorfoldgica de los rios con
sensores aerotransportados (LiDAR y camara digital).

Socios: Stereocarto S.L.
% de INCLAM: 50

Estudio de viabilidad orientado a la generacién de herramientas y metodologias
para habilitar la identificacion de proyectos de Mecanismos de Desarrollo Limpio
(MDL) dentro del dmbito forestal y selvatico, que permitan la identificacion de
reducciéon de emisiones de CO,.

Socios: Stereocarto S.L.
% de INCLAM: 50

Sistema inteligente para la gestién global de estaciones de bombeo en redes de
distribucion y abastecimiento de agua. Integrada en una arquitectura basada en
servicios (SOA), implementada sobre la base del cuerpo normativo establecido
por el “Open Geospatial Consortium” (OGC®) e interfaces abiertas que aseguran
su interoperabilidad con sistemas de gestidon existentes.

Socios: Barcelona Digital Centro Tecnoldgico
% de INCLAM: 90

Herramienta orientada a la gestién de las emisiones de CO, que permite el
analisis de los procesos y ciclos logisticos y de los elementos involucrados, asi
como su seguimiento mediante indicadores, con el objetivo de detectar los
puntos susceptibles de optimizacidn y proponer acciones mejora.

Socios: Zaragoza Logistic Center
% de INCLAM: 65

Metodologias y herramientas para la estimacion altamente precisa de los stocks
de carbono almacenados en zonas boscosas o selvaticas de paises no Anexo | del
Protocolo de Kioto, basado en un Sistema de Monitorizacién, Reporte vy
Verificacion (MRV) que permite conocer la evolucion de la biomasa para poder
identificar fendmenos de deforestacion y degradacion forestal.

Socios: Heli lbérica Fotogrametria S.L. (Espafia); GeoSig Ambiental S.A. (Costa
Rica)

% de INCLAM: 40

Desarrollo de una metodologia de célculo para la cuantificacion sistematica de las
emisiones de carbono del sector transporte.

Socios: Zaragoza Logistics Center

% de INCLAM: 75
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PRINCIPALES ACTIVOS TECNOLOGICOS

SAD-CENHI

EASY-RIEGO

TECOAGUA

WATERP

Principales acreditaciones

Primer prototipo de mdédulo avanzado de Sistema de Ayuda a la Decision (SAD)
orientado especificamente a la explotacion de centrales hidroeléctricas.

Socios: No
% de INCLAM: 100

Sistema experto para la programacion automatica del riego, basado en aspectos
agrondémicos

Socios: MACRAUT Ingenieros, CEBAS-CSIC, IVIA
% de INCLAM: 35

Tecnologias sostenibles para el ciclo integral del agua. El papel de INCLAM dentro
del proyecto TEcoAgua de Abengoa ha sido el desarrollo de sistemas de ayuda a
la decision (DSS) en los ambitos gestion de avenidas, sequias, calidad del agua,
riesgos y planificacion y explotacion de embalses, asi como el desarrollo de
respuestas de decisién multimedia.

Socios: AbengoaWater, Agua y Gestion de Servicios Ambientales S.A., Canal de
Isabel 1I, Deimos Imaging S.L., EMASESA, Fagor Electrénica SCOOP., Instalaciones
Inabensa S.A., Instituto Tecnolégico de Canarias S.A., Micronet Porous Fibers S.L.

% de INCLAM:10

Plataforma de gestidn abierta para integrar la oferta y la demanda de agua dentro
del ciclo de suministro y distribucion. Este sistema permite, entre otros, un
ahorro en el consumo de agua y una reduccion en el consumo energético. La
plataforma también facilita una interaccién mas agil y transparente entre los
principales agentes involucrados, optimizando los recursos disponibles vy
mejorando la gestion del agua.

Socios: Barcelona Digital Centre Tecnologic, Disy Informations systeme GmbH;
Staffordshire University, HYDS, Agencia Catalana del Agua, Institute of
Communication and Computer Systems (ICCS), Stantwerke Karlsruhe Gmbh
(SWKA), DVGW-Technologie zentrum Wasser (TZW)

Proyecto en fase de comercializacion (% de INCLAM previsto en esta fase >50%)

Sistema de Gestion de la Calidad

INCLAM esta certificada en la ISO 9001:2008

Sistema de Gestion Ambiental

INCLAM esta certificada en la ISO 14001:2004
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1.8. Dependencia con respecto a patentes, licencias o similares
La Compaiiia no depende de patentes, licencias o similares.

La Compaiiia no dispone de ninguna patente registrada.

El Grupo dispone de la marca registrada GUAD FLOW, con numero
de registro 2.755.647 (6), concedida para la clase 42, a favor de
INCLAM S.A.

La Marca se registrd en el afio 2007 y tiene un periodo de vigencia
de 10 afos.

Guad Flow es un modelo bidimensional de simulacién disefiado

para el andlisis de ondas de avenida provocadas por la lluvia o por
la destruccién gradual o espontanea de presas y muros de contencidn de grandes depdsitos de agua.

1.9. Nivel de diversificacion

En la actualidad INCLAM dispone de 4 Mercados consolidados:

> Pert - Ecuador
»> Venezuela
»>  Guinea Ecuatorial

»>  Espafia (y otros)

Otro que se estd consolidando en este afio 2015:

»>  Centro América — Colombia

Y otros 2 en fase de desarrollo:

>>  Filipinas (Asia — Pacifico)

»  Africa

Los Mercados consolidados presentan un gran potencial de desarrollo, ya que hasta la fecha no se ha
implantado todo el potencial técnico de las Divisiones.
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La apertura a nuevos Mercados ha incrementado considerablemente el nimero de clientes.

Entre los clientes mas significativos del Grupo INCLAM vy los proyectos asociados a los mismos, cabe

destacar los siguientes-.

Cliente Proyecto Cifra de Negocio
Programa Nacional del -
Saneamiento Rural 65 Plantas Potablllzaldoras 4.335.282,40 15,66%
Amazonas Peru
Red . Abastecimiento y 1.977.310,40 7,14%
GE Proyectos Distribucion Buena Esperanza
Planta Potabilizadora Buena 3.618.986,93 13,07%
Esperanza
Elektrocieplownia Marcel Brokerage y Trading CO, 3.559.400,00 12,86%
SP.Z0.0.
L, . Direccién y Supervision de
Corporacion Eléctrica del Obra de la presa de 3.597.175,86 12,99%
Ecuador .
Manduriacu
China National Electronic
Import& Export Proyecto SIMA 1.547.511 5,59%
Corporation “CEIEC”
Gobierno Regional de ICA Plan Hidrico Regional de ICA 787.018,95 2,84%
Latinoamericana de
Energias Renovables Siglo Proyecto CIR 469.706,74 1,70%
XXI, CA
Autoridad Nacional del Estudio de Recurso HIdII’ICOS de 426.903,32 1,54%
Agua 12 Cuencas Peru
. Estudio de preinversion de
Progran?a Sl:IF)SECtOFIal de afianzamiento hidrico del rio 319.140,31 1,15%
Irrigacion (PSI)
Tambo
Instituto de Acueductos y
Alcantarillados Plan Gestién Aguas de Coldn 290.791,68 1,05%
Nacionales
Autoridad para el Manejo Estudio Contaminacidn lago
Sustentable Cuenca Lago L . & 290.572,58 1,05%
o Amatitlan y rio Villalobos
Amatitlan
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El resto de los clientes supone un23,36% porcentaje significativo del volumen de ingresos del Grupo
INCLAM

Proveedores

La estrategia marcada por el GRUPO INCLAM en la gestién de los proveedores estd basada en una
seleccién previa de los mismos, comprobando que cumplen las especificaciones establecidas en el
producto.

Los proveedores pueden ser de servicios (ingenierias y consultorias en el campo de la cartografia,
topografia, geologia, etc.) o empresas especializadas en un producto (bombas, tuberias, valvulas,
plantas de tratamiento, estructuras metdlicas, etc.) sin que ninguno de ellos represente mas del 5%
respecto del volumen de negocios de INCLAM. Generalmente los proveedores de INCLAM estdn
vinculados a proyectos concretos y por lo tanto varian sustancialmente, en funcion de la naturaleza de
los proyectos y de su area geografica.

Dado el tipo de productos y servicios a suministrar a INCLAM, y considerando la amplia oferta y
competencia existente en el mercado de los mismos, no existe una dependencia manifiesta de ningun
proveedor, por lo que la repercusion del cambio de los mismos es poco significativa.

1.10. Principales inversiones del Emisor en cada ejercicio cubierto por la informacidn
financiera aportada y principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del
Documento

1.10.1. Principales inversiones del Emisor en los ejercicios 2012-2014

1.10.1.1. Inmovilizado intangible

Durante los ejercicios 2.012, 2.013 y 2.014, la compaiiia ha llevado a cabo las siguientes inversiones en
inmovilizado intangible:

Inversiones anuales (euros)

2.013 2.014

Gastos de investigacion y

desarrollo 545.140 708.926 1.252.526
Fondo de Comercio 0 334.087
Aplicaciones Informaticas 38.850 9.380 148.090
Otro inmovilizado 212.666 268.934 474.525
796.656 987.241 2.209.228
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Investigacion y Desarrollo

El Grupo INCLAM participa en la investigacion y desarrollo de proyectos de diversa indole,
especialmente referidos al medio ambiente, ingenieria y nuevas tecnologias, aplicando recursos
propios o recursos contratados a terceros. De los proyectos en los que actualmente participa,
destacamos aquellos que por su volumen son mas significativos:

PROYECTO ANO ACTIVACION NETO
SAD CENHI 2.012 497.115
EASYRIEGO 2.012 392.541
WATERP 2.013 143.464
PUMP SAPIENS 2.013 476.581
BIOCO2 2.013 237.342
TECOAGUA 2.010 235.966
GUAD2D 2.010 69.174

SAD-CENHI, desarrollo de un sistema de ayuda a la decision para centrales hidroeléctricas.

EASYRIEGO, desarrollo de un sistema experto para la programacion automatica del riego basado
en aspectos agronémicos.

WATERP, mejora en la planificacion de recursos del agua y su abastecimiento en los lugares de
mayor demanda.

PUMP SAPIENS, sistema inteligente para la gestion global de estaciones de bombeo en redes de
distribucion y abastecimiento de agua.

BIOCO2, medicion del stock de carbono en ecosistemas tropicales mediante el empleo de sensores
remotos.

Los costes asociados a cada proyecto, especificamente individualizados, recogen los gastos de
personal atribuidos a cada proyecto y servicios recibidos, asi como aquellos costes indirectos que
afectan de forma razonable al proyecto; se activan por haberse considerado que existen motivos
fundados del éxito técnico y de su rentabilidad econémica.

Fondo de Comercio

Grupo INCLAM considera como Fondo de Comercio de consolidacion la diferencia positiva entre la
inversion realizada para obtener la participacion en una sociedad y la parte proporcional del
patrimonio neto que representa la participacion de INCLAM en esa sociedad. El Fondo de Comercio
activado corresponde a las siguientes sociedades:
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Proyecto Hidroeléctrico La Dalia, S.L.

Epsilon Informacién y Servicios, S.L.

Hidroeléctrica La Mora, S.A.

Fondos Fondo Diferencia

Propios Comercio Negativa
160.515 90.678 69.838
6.000 3.614 2.386
861.010 562.532 334.478

El Fondo de Comercio de consolidacion no se amortiza, analizdndose anualmente su posible
deterioro. No existen en 2014, diferencias negativas de consolidacién.

1.10.1.2. Inmovilizado material

Durante los ejercicios 2.012, 2.013 y 2.014, la compaiiia ha llevado a cabo las siguientes inversiones en

inmovilizado material:

Construcciones
Instalaciones

Mobiliario

Equipos Informaticos
Elementos de transporte
Maquinaria y Utillaje

Otro Inmovilizado material

Inmovilizado en curso

Inversiones anuales (euros)

2.012 2.013 2.014

0 0 0

0 513 58.036
32.616 12.233 39.185
30.782 31.478 86.734
112.462 163.820 48.305
543 0 24.591
1.758 0 18.767

0 853.057 -525.154

178.162 1.061.099 -249.535

Del cuadro adjunto destaca la partida de “Inmovilizado en curso”. Al presentar la informacién financiera del
ejercicio 2014 en comparacién con la del ejercicio anterior, ha sido necesario realizar una re-expresién de las
cifras del ejercicio 2013 para su adecuada comparacidon, como consecuencia del cambio de criterio contable
en el registro del grado de avance de los proyectos en curso de la sociedad, ya que anteriormente se
clasificaban como existencias y provisiones a corto plazo del balance de situacién, dependiendo de si lo
realizado era superior o inferior a la facturacién emitida, habiéndose considerado la clasificacion del grado de
avance en los epigrafes de deudores, inmovilizado material en curso y acreedores del balance de situacion,
tal como se desarrolla con mayor extension en el apartado 1.19 “Informacién financiera del emisor” del

presente Documento Informativo.
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1.10.2. Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del Documento

Grupo INCLAM tiene a la fecha del presente Documento Informativo las siguientes inversiones
previstas en Investigacién y Desarrollo

1.- Inversiones comprometidas en proyectos ya concedidos, que estdn en marcha y requieren las
siguientes inversiones hasta la conclusion de los mismos:

PROYECTOS CONCEDIDOS QUE TIENEN ACTIVIDADES
2.015 2.016

TecoAgua 3.154 871
EASY-RIEGO 18.283

113.346
IBK-BioCO2 17.214

183.690

335.686 871

2.- Inversiones que podran estar comprometidas en proyectos ya solicitados por INCLAM en los
que falta la resolucion de la concesion por el Organismo correspondiente. En caso de resolucion
favorable, la inversién en estos proyectos estaria comprometida para los afios y cantidades que se
especifican a continuacion:

PROYECTOS SOLICITADOS A FECHA 25/03/2015 (AUN NO HAY RESOLUCION DE CONCESION)

2.015 2.016 2.017 2.018
0

LOGIPROCONTROL 174.773 89.587 0
LIFE MOSQUITOS 78.209 234.628 234.628 156.419
96.152 0 0 0
22.931 154.872 175.242 0
13.444 86.124 86.124 97.430
50.322 218.495 218.495 218.495
435.831 783.705 714.488 472.344

3.- Proyectos en preparacion en los que la resolucién de la concesidn recaera en el ejercicio 2015 y
que comprometerian, en su caso, los siguientes recursos:
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PROYECTOS EN PREPARACION
2.015 2.016 2.017 2.018

166.667 166.667 166.667 0
LIFE MOSQUITOS 225.000,00 225.000,00 225.000,00 225.000,00
391.666,67 391.666,67 391.666,67 225.000,00

1.11. Breve descripcion del grupo de Sociedades del emisor. Descripcidon de las caracteristicas
y actividad de las filiales con efecto significativo en la valoracion o situacién del emisor

INCLAM cuenta actualmente con posiciones sélidas en mercados de cuatro continentes:

»  Europa: A través de la matriz y filiales con presencia en Espafia y relaciones comerciales con

el entorno de la Unién Europea.

»  Africa, con presencia estable en Guinea Ecuatorial y Ghana, ejecutando proyectos en varios
paises como Argelia y Costa de Marfil.

»  América, con presencia estable en Costa Rica, Nicaragua, Panama, Colombia, Peru, Ecuador y
Venezuela donde se desarrollan multitud de proyectos individualmente y por medio de
consorcios.

»  Asia, con presencia estable en Filipinas y trabajos desarrollados en Vietnam.
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1.11.1. Estructura Organizativa de INCLAM

La Estructura Societaria del Grupo INCLAM es el siguiente:

El cuadro adjunto muestra la conformacion del grupo INCLAM, las participaciones directas e indirectas
y su consolidacidon por integracidn global (dominio), integracidn proporcional y puesta en equivalencia:

Denominacion Social

1 Inclam CO2, S.A.
Hidrologia i Qualitat de

2 I’Aigua S.L.

3 Inclam Venezuela C.A.

4 Hidroinclam S.A.

Proyecto Hidroeléctrico
5 La Dalia, S.L.

Actividad Principal
Consultoria en
cambio climatico
Ingenieria,
consultoria y gestion
Ingenieria,
consultoria y gestion
Ingenieria,
consultoria y gestion

Ingenieria,
consultoria y gestion

Participada
por

Inclam S.A.
Inclam S.A.
Inclam S.A.

Inclam S.A.

Inclam S.A.

Participacion

Directa

100,00%

97,73%

50,01%

99,00%

100,00%

Indirecta

Relacion

Dominio

Dominio

Dominio

Dominio

Dominio
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Denominacién Social
Inclam Panama S.A.
Inclam Costa Rica S.A.
Inclam Energia S.A.

Water Idea S.A.
Inclam Guinea Ecuatorial
S.L.

Inclam CO2 Ecuador S.A.
Sociedad Internacional de
Reduccién de Emisiones
de Carbono S.A.

Inclam Energia Nicaragua
S.A.

Denominacion Social
Inclam Ghana
Limited
Inclam
Centroamérica S.A.

Hidroeléctrica La
Mora S.A.

Epsilon Informacion
y Servicios S.L.

1.11.2. Breve descripcion del grupo de Sociedades pertenecientes a INCLAM

Documento Informativo Incorporacién INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507

Actividad Principal
Ingenieria,

consultoria y gestion
Ingenieria,

consultoria y gestion
Ingenieria,

consultoria y gestion
Ingenieria, consultoria y
gestion
Ingenieria, consultoria y
gestion
Consultoria en cambio
climatico

Potenciacién proyectos
cambio climatico
Ingenieria, consultoria y
gestion

Actividad Principal
Ingenieria,
consultoria y gestion
Ingenieria,
consultoria y gestion
Ingenieria,
consultoria y gestion
de energias
renovables
Prestacién de
servicios técnicos

Participada
por

Inclam S.A.
Inclam S.A.
Inclam S.A.
Inclam S.A.

Inclam S.A.

Inclam CO2, S.A.

Inclam CO2, S.A.
Inclam Energia

S.A.

Participada
por

Inclam S.A.

Inclam S.A.
Proyecto
Hidroeléctri
co La Dalia,
S.L.

Inclam S.A.

Participacion

Directa

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

65,20%

Indirecta Relacion
Dominio
Dominio
Dominio
Dominio
Dominio

99,00% Dominio

100,00% Dominio

99,70% Dominio

Participacién

Directa

50%

46%

40%

8%

Indirecta Relacion
Integracion
proporcional
Integracion

proporcional

Integracién
proporcional
Puesta en
equivalencia

Inclam S.A.: Empresa matriz del Grupo que nace en el ailo 1986 como respuesta a las inquietudes de
diversos profesionales reconocidos en el campo de la ingenieria del agua, con el espiritu de colaborar
en el desarrollo de tareas de ingenieria, consulting y asesoria de modo independiente. Desde el inicio
de la actividad la empresa apuesta por una fuerte especializacion, que le ha permitido hacer frente a
sus compromisos con una alta garantia de calidad para sus clientes. Sin lugar a dudas, ocupa una
posicion de referencia en el sector de la Ingenieria y Consultoria en el mundo del agua. En el afio 1.999
se internacionaliza, en busca de la cercania geografica a sus clientes, donde viene cosechando

experiencias muy positivas.
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1. Inclam CO2 S.A.: Fundada en el afio 2008, INCLAM CO2 es experta en el disefio de estrategias de
adaptacion al cambio climatico y gestién de riesgos ante desastres naturales, integrandolas en la
planificacion al desarrollo. Realiza estudios de vulnerabilidad y analisis de riesgos e impactos en
multiples sectores (recursos hidricos, energia, sector forestal, infraestructuras, agricultura,
institucional, etc.) ante los escenarios presentes y futuros de cambio climatico obtenidos mediante
modelizaciones.

También disefia e implementa, completas estrategias de gestién de carbono que abarcan desde el
calculo de huella de carbono a exhaustivos planes de mitigacion. Expertos en consultoria estratégica
de CO,, Planes y proyectos de mitigacion, Estrategias de adaptacién y Brokerage & Trading.

2. Hidrologia i Qualitat de I’AiguaS.L.: se fundd en el afio 2.001, con el claro objeto de incidir sobre las
administraciones publicas relacionadas con la gestion del ciclo del agua, en el ambito de la ingenieria 'y
consultoria.

Han venido realizando servicios muy diversos de apoyo a la Administracion, en los ambitos de la
planificacién y gestién hidroldgica e hidraulica, el andlisis y gestidon del riesgo de inundaciones. La
planificacion hidrogeoldgica, el control y descontaminacion de las aguas subterraneas. El control y
gestion de presas, disefio y control de construccion de abastecimientos y sistemas de depuracion, y
muy especialmente en el dmbito de la modernizacién y creacion de nuevos regadios.

3. Inclam Venezuela C.A.: La Republica Bolivariana de Venezuela es uno de los mercados mas
importantes del Grupo INCLAM. El crecimiento de la facturacidon y el buen hacer del personal de
Venezuela culmina en el afio 2005 con la creacidn de Inclam Venezuela C.A., teniendo actualmente dos
delegaciones en las ciudades de Maracay y Caracas.

4. Hidroinclam S.A.: Hidroinclam se crea en Ecuador como vehiculo para poder entrar en el Pais a la
espera de desarrollar la sucursal. Una vez desarrollada la Sucursal, la empresa esta en proceso de
liquidacién.

5. Proyecto Hidroeléctrico La Dalia, S.L.: Es el propietario de Hidroeléctrica La Mora. Inicialmente se
compartia el capital de la compafiia con socios; es actualmente propiedad de INCLAM.

6. Inclam Panama S.A.: Constituida en el afio 2007,Inclam de Panam3, S.A. es el principal centro logistico
del Grupo INCLAM en Centro América y Caribe. Desde alli el Grupo se ha apoyado para continuar la
expansion en otros paises de la Region.

7. Inclam Costa Rica S.A.: Costa Rica supuso uno de los primeros pasos del Grupo INCLAM en la Regidn,
con la realizacién en el afio 2003 del estudio de la cuenca del Rio Sixaola.

8. Inclam Energia S.A.: Inclam Energia S.A se crea en Espafia como vehiculo para poder entrar en
Nicaragua.

9. Water Idea S.A.: Nace en el afio 2010 como respuesta a las necesidades estratégicas del sector del
agua. Especializada en la realizacion de proyectos y prestacion de servicios en materia de
acompanamiento integral en la gestién de los recursos hidricos para administraciones y grandes
usuarios de agua, en el marco de la gobernanza y la gestidon del conocimiento. Su actividad aborda
aspectos como el fortalecimiento institucional, la formaciéon de cuadros técnicos, la mejora de la
gestion de la informacién y de los sistemas de ayuda a la toma de decisiones, la promocién de la
participacion ciudadana, el fomento de las actividades de 1+D+l en el campo del agua o el
aprovechamiento dptimo de presupuestos y consecucion de fuentes de financiacion complementarias.
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10. Inclam Guinea Ecuatorial S.L.: Dentro del crecimiento previsto en el continente africano la apuesta del
Grupo por Guinea Ecuatorial se concreta en el afio 2012 con la creacion de INCLAM GE. En la
actualidad es uno de los mercados mas dinamicos y con mayor potencial de crecimiento.

11. Inclam CO2 Ecuador S.A.: Inclam CO2 Ecuador S.A. se crea como vehiculo para poder desarrollar los
productos y servicios de INCLAMCO2 en Ecuador. Una vez desarrollada la sucursal, la empresa se
encuentra en liquidacién.

12. Sociedad Internacional de Reduccién de Emisiones de Carbono S.A.: Potenciacién de los proyectos de
Cambio Climatico. Actualmente sin actividad.

13. Inclam Energia Nicaragua S.A.: Creada en el afio 2009 Inclam Energia de Nicaragua, S.A para
desarrollar los proyectos hidrolégicos del Grupo INCLAM en Nicaragua.

14. Inclam Ghana Limited: Inclam Ghana, fundada en el afio 2011, es la primera apuesta del Grupo
INCLAM con voluntad de permanencia en el continente africano. Su situacidon geografica y su fuerte
crecimiento la sitia como uno de los ejes estratégicos del Grupo para su expansion.

15. Inclam Centroamérica S.A.: Constituida en el afio 2014 con el objetivo de desarrollar Centroamérica
con socios locales, esta sin actividad a falta de concretar su dmbito de actuacion y la idoneidad de los
socios con los que esta constituida.

16. Hidroeléctrica La Mora S.A.: Su actividad serd la construccién de una central hidroeléctrica. En la
actualidad dispone de la concesidn, de los permisos y licencias necesarias, asi como del proyecto,
estando en la fase de negociacion de la financiacidn para proceder a la construccién de la misma.

17. Epsilon Informacion y Servicios S.L.: Es la sociedad tenedora de un inmueble sede del grupo y aporta
garantias hipotecarias a financiaciones del negocio operativo. Apoyo a las Administraciones mediante
la prestacién de servicios de outsourcing. Durante el afio 2015, EPSILON quedara exclusivamente
como sociedad patrimonial cuyo activo serd la propiedad de un local de la calle Samaria n2 4 de
Madrid, y cuya Unica operacién con INCLAM sera el alquiler de la misma a precio de mercado.

Ademads de estas sociedades, Grupo INCLAM trabaja también a través de la creacién de sucursales, estando
activas en la actualidad:

= Peru = Colombia =  Ecuador
=  Panama = Nicaragua =  Oficina de representacion en
Filipinas

Las principales magnitudes financieras de las sociedades del Grupo mas relevantes se adjuntan al presente
Documento en su Anexo .

1.12. Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del Emisor

El Grupo INCLAM fundamenta el desarrollo de su actividad en
una serie de compromisos que buscan la sostenibilidad, la
eficiencia y la mejora de la competitividad basada en el principio
de creacién de valor en los servicios y productos que ofrecemos.
INCLAM es un grupo de empresas carbono neutral, lo que
significa que cada afo, calcula su huella de carbono, toma
medidas para reducirla al minimo posible y compensa las
misiones de gases de efecto invernadero que genera su actividad
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en todo el mundo. Para ello nos apoyamos en una estrategia baja en carbono que desarrollamos en
diferentes fases.

Esta estrategia se basa en la aplicacidon de una metodologia especifica que puede ser aplicable tanto a
eventos como empresas, y que ademds es compatible con los estandares internacionales mas
exigentes.

INCLAM es carbono neutral desde 2009, y ademads, desde el afio 2012, neutraliza también sus
emisiones a través de un proyecto de reforestacion nacional, llamado Refo-Resta CO2 (www.refo-
restaco2.com). Asi, no sélo compensa sus emisiones sino que contribuye a la mejora del ecosistema
donde se lleva a cabo la reforestacion, aumenta la biodiversidad de la zona y genera empleo local.

En la linea de su responsabilidad ambiental, INCLAM cuenta con un Sistema de Gestion de la Calidad y
Ambiental (SGCA) de acuerdo con la Norma UNE-EN-ISO 9001:2008 y UNE-EN-ISO 14001:2004, que
ratifica frente a sus clientes el compromiso que tiene tanto con la calidad de los productos y
proyectos, asi como el compromiso que tiene con la politica ambiental, comprometiéndose a proteger
el medio ambiente optimizando los consumos de energia, a gestionar los recursos y a favorecer el
consumo de materiales que aseguren una mayor proteccién ambiental.

Destacar también que INCLAM forma parte del Grupo espaiiol para el Crecimiento Verde. Este grupo
trabaja para desarrollar una economia de bajas emisiones bajo la certeza que dicha economia encierra
grandes oportunidades para amplios sectores de la economia, las cuales solo podran materializarse
mediante una colaboracién a largo plazo entre los gobiernos y el tejido empresarial. Dentro de este
Grupo estan algunas de las principales empresas espafiolas (Abengoa, Abertis, BBVA, Enagas, FCC,
INECO, OHL, Banco Santander, Ferrovial, Iberdrola, etc.)

Estrategia medioambiental del Grupo INCLAM®

> Cdlculo Huella de Carbono

INCLAM realiza un inventario de GEIl (Gases de Efecto Invernadero) emitidos como consecuencia de
su actividad (transporte, envios de material, consumo energético, consumo de papel, etc.).

Una vez conocida la Huella de Carbono del Grupo (607,87 tCO, equivalente), e identificadas las
fuentes de emision en cada una de las sedes vy filiales, fija el objetivo de reducirla nuevamente en
2015.

> Datos del 2014
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»  Plan de Reduccion de Emisiones

INCLAM adopta medidas que permitan reducir las emisiones. Para ello, al igual que en afios
anteriores han definido unos indicadores que les permiten seguir la evolucidn.

En 2014 han reducido la huella del grupo, de 662,60 (2013) a 607,87 (2014), a pesar del rapido
crecimiento que experimenta el Grupo.
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INDICADORES DE SEGUIMIENTO DEL GRUPO INCLAM

Indicador Indicador

Referencia 2013 2014 Unidades
1 Emisiones totales 4,77 4,12 t CO, e / empleado
) Transporte.dlarlo de los 0,56 0,44 £CO, e / empleado
trabajadores
2 Viajes de negocios 3,95 3,47 t CO, e / empleado
5 Emisiones ewta'da,s por eco- 17,40 24,90 kg CO,
mensajeria
3 Trabajo de gabinete 0,48 0,38 kg CO, e /empleado*h
2 Consumo de electricidad | 0,33 0,27 t CO, e / empleado
2 Consumo de electricidad Il 0,02 0,02 tCO,e/m’
2 Consumo de papel 0,028 0,030 t CO, e / empleado
Emisiones asociadas a la
3 facturacion por cada millén de 25,72 21,89 kg CO, e /1.000 €
euros

>  Compensacion de emisiones

Para las emisiones que no pueden reducir (Ej. siempre habrda consumo energético y
desplazamientos vinculados a la actividad), contindan trabajando hacia el compromiso de
compensacion total a través de REFO-RESTA CO2. Las dos primeras fases del proyecto comenzaron
con la reforestacion de 11,42 hectareas con cinco especies autdctonas sobre terreno agricola
improductivo en Revilla Cabriada (Lerma, Burgos).

En la tercera fase, realizada en 2014, han ampliado en 4,5 las hectareas reforestadas en el
municipio de Santa Maria del Campo (Burgos). Las absorciones previstas que generara este
proyecto se estiman en 950,50 t CO,, como parte del compromiso de INCLAM en la lucha contra el
cambio climatico.

REFO-RESTA CO2 suma ya mas de 159.000 m? reforestados, mas de 20.000 arboles en crecimiento
y una reduccion esperada de mas de 2.600 tCO,.

En 2014, como en afos anteriores INCLAM registré su huella en el REGISTRO Nacional de Huella de
Carbono para poder compensar sus emisiones con REFO-RESTACO2 y obtener el sello oficial del
MAGRAMA. A dia de hoy, 3 de los 4 proyectos ya registrados en el MAGRAMA son del Grupo
INCLAM.

Una vez calculada, reducida y compensada la Huella de Carbono se puede asegurar que la actividad
del Grupo INCLAM no tiene efectos sobre el cambio climatico, siendo, una vez mas, CO, Neutral.

> Sistema de Gestion Ambiental

En la actualidad INCLAM S.A. tiene implantado un Sistema Integrado de Gestién de la Calidad y
Ambiental (SGCA) de acuerdo a la Norma UNE-EN ISO 9001:2008 y la Norma UNE-EN ISO
14001:2004, el cual se encuentra certificado por AENOR, entidad acreditada por ENAC.
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Merece la pena destacar que INCLAM, S.A. ostenta la certificacién del Sistema de Gestion
Ambiental, emitida el 19 de abril de 2000 para las actividades “Desarrollo de proyectos, estudios,
aplicaciones informaticas, asistencia técnica y apoyo administrativo en los campos de la ingenieria
civil y medioambiental”, siendo la ultima renovacion el 3 de mayo de 2014.

La Politica de la Calidad y Ambiental de INCLAM, S.A. tiene como objeto principal satisfacer
plenamente las necesidades de sus clientes asegurando la mayor sostenibilidad tanto en el
producto como en el negocio. Por ello, el Presidente de INCLAM, S.A., como maximo responsable
de la empresa, establece los siguientes compromisos:

>>  Asegurar que nuestros negocios y proyectos sean coherentes con nuestra vision.
>>  Cumplir con los requisitos legales aplicables y con otros requisitos que INCLAM, S.A. suscriba.

>> Establecer y revisar los objetivos, tanto de calidad como ambientales, de manera que
fomente una mejora continua del Sistema.

»>  Prevenir la contaminacion, optimizando los consumos de energia, gestionando los residuos, y
favoreciendo el consumo de materiales que aseguren una mayor proteccién ambiental.

»>  Ser una compafiia comprometida con la reduccién de emisiones y la lucha contra el Cambio
Climatico asi como con la proteccion de la Biodiversidad.

»>  Difundir publicamente esta politica, tanto a todo nuestro personal como al publico en
general.

>>  Revisar periédicamente esta politica.

»> Esta politica queda expuesta en todos los medios disponibles de la empresa (web, carteles
informativos,...), siendo su ultima revisién en Enero de 2015.

>>  Desde entonces mantiene certificado su sistema de gestion ambiental.

1.13. Informacion sobre tendencias significativas en cuanto a produccion, ventas y costes del
Emisor, desde el cierre del ultimo ejercicio hasta la fecha del Documento

A cierre de marzo de 2015, INCLAM vy sus principales sociedades dependientes ha registrado los
siguientes importes no auditados en las principales partidas de la Cuenta de Resultados:

PERDIDAS Y GANANCIAS (euros) 31/03/2013 31/03/2014 31/03/2015
Ingresos por ventas 4.134.639 4.442.924 4.926.276
Importe neto de la cifra de negocios 4.134.639 4.442.924 4.926.276
Variacién existencias productos en curso 0 0 -295
Aprovisionamientos -2.280.431 -2.433.091 -2.559.000

Trabajos realizados por la empresa para su

activo 0 0 375.000
Otros ingresos de explotacién 115 10.973 461
Gastos de personal -983.928 -1.101.483 -1.231.942
Otros gastos de explotacién -672.271 -629.113 -1.085.228
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Resultado Bruto de Explotacién (EBITDA) 198.124 290.210 425.273
Amortizacion del ejercicio -149.873 -43.464 -310.511
Deterioro y Resultado de enajenaciones 0 0 -463
Resultado de explotacion (EBIT) 48.251 246.746 114.299
Ingresos financieros 826 272 3.417
Gastos financieros -48.358 -118.996 -163.832
Diferencias de cambio 115.525 -15.483 168.275
Resultado Financiero 67.994 -134.208 7.860
Diferencias de consolidacion 0 0 0
Resultado antes de impuestos 116.244 112.538 122.159
Impuesto de Sociedades -7.063 -67.922 -702
Resultado consolidado del ejercicio 109.181 44.616 121.457
Resultado atribuido a la sociedad dominante 101.276 41.588 113.842
Resultado atribuido a los socios externos 7.905 3.028 7.615
Crecimiento de las ventas 7,5% 10,9%
EBITDA 198.124 290.210 425.273
EBITDA sobre ventas 4,8% 6,5% 8,6%

De la cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada de INCLAM, S.A. y sociedades dependientes,
debemos destacar los siguientes aspectos:

» Alta estacionalidad de los ingresos: El Grupo INCLAM desarrolla una actividad que tiene como
principales clientes a las Administraciones y Organismos Publicos.

= Las entidades publicas, de manera habitual, reparten desigualmente la disposicion de sus
presupuestos, de forma que durante el segundo semestre y especialmente en los ultimos
meses del afio incrementan considerablemente su nivel de contratacion con el objetivo de
comprometer la totalidad del presupuesto anual del que disponen. Por otro lado, se debe
tener en cuenta que en el mercado Latinoamericano, los tres primeros meses del afio se
corresponden a su periodo vacacional, por lo que histéricamente son meses de menor
contratacion.

=  En consecuencia, el nimero e importe de los contratos adjudicados y por tanto la cartera de
pedidos y los ingresos del grupo son considerablemente mdas elevados en los dos ultimos
trimestres y sobre todo en el ultimo que en los primeros, lo que provoca la estacionalidad
de nuestro negocio.

» Trabajos realizados por el grupo para su activo: En los cierres parciales, trimestrales o
semestrales, de los ejercicios 2013 y 2014 no se provisionaron contablemente la activacion de los
gastos de |+D y de los gastos comerciales ya que no era necesario, ello se hacia, normalmente, a
cierre de ejercicio. En el aifio 2015 se han provisionado.
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» Aumento de los gastos de explotacion: INCLAM realiza grandes proyectos en diferentes lineas de
negocio que requieren diferentes estructuras de costes, por ello en lo que ha determinados gastos
se refiere, los cierres trimestrales son dificilmente comparables. En este caso, el crecimiento
responde, sobre todo al desarrollo del proyecto de instalacién de 65 plantas potabilizadoras en la
selva peruana que ha incrementado considerablemente las partidas de transportes, seguros y de
otros gastos operativos en la sucursal de Peru.

=  Por otro lado los gastos en transportes y gestiones portuarias han sido superiores como
consecuencia de los envios de materiales para la construccion de la planta potabilizadora de
Buena Esperanza.

»  Variabilidad en las amortizaciones: En el ejercicio 2014 la amortizacién del inmovilizado intangible
correspondiente a los gastos de desarrollo se imputaba a final de ejercicio. Las cifras no son
equiparables.

»  Diferencias de cambio: Las diferencias de cambio provienen fundamentalmente de la variacién del
tipo de cambio euro/ddlar desde el momento en que se emiten las facturas hasta que se cobran,
ya que muchos de los cobros del Grupo INCLAM se realizan en délares. Estas variaciones han sido
muy positivas durante el primer trimestre de 2015 ya que el euro se ha devaluado
considerablemente respecto al délar.

= En cuanto a la politica relacionada con el riesgo de tipo cambio, la compaiiia realiza seguros
y coberturas parciales, ya que no es posible cubrir de manera completa los proyectos al
ejecutarse en periodos muy largos y con muy poca precision sobre los momentos exactos de
cobro, éstos pueden variar segun el desarrollo de los trabajos. Ademds, en el momento de
contratacion de los proyectos no se sabe con precisiéon el importe de los gastos futuros en
monedas diferentes al euro, puesto que en algunas ocasiones se realizan gastos de manera
local que inicialmente se suponia que se harian desde Espafia y viceversa.

Como se resefia en el punto 1.4.2., con fecha 18 de junio de 2015 se ha llevado a cabouna ampliacién
de capital por importe de 32.580,00euros mediante la creacién de 3.258.000 nuevas acciones de
0,01euro de valor nominal cada una y con una prima de emisién de 1,21 céntimos por accion, es
decir, de 3.942.180 euros de prima de emision total.

1.14. Previsiones y estimaciones sobre Ingresos y Costes futuros

La Compaiiia no presenta estimaciones financieras de ejercicios futuros en el presente Documento.

1.15. Informacion relativa a los administradores y altos directivos de la Sociedad

1.15.1. Caracteristicas del 6rgano de administracion (estructura, composicion, duracion del mandato
de los administradores), que habra de tener caracter plural

1.15.1.1. Regulacién estatutaria del Consejo de Administracion
El articulo 13 de los Estatutos sociales prevé que el Consejo de Administracién se componga por un
minimo de tres (3) y un maximo de doce (12) miembros. Si bien la duracién del cargo de Consejero

es de seis afios, la Junta General puede acordar su cese en cualquier momento de acuerdo con lo
previsto en la Ley de Sociedades de Capital.
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El articulo 15 de los Estatutos sociales prevé que la retribucién de los Consejeros, por su actividad
propia como miembros del Consejo de Administracidn, consistird en la cantidad fija anual, dietas
de asistencia, retribucion variable en base a indicadores, y remuneraciones en acciones, todo ello
segln lo que la Junta General determine para cada afio (correspondiendo al propio Consejo la
distribucion entre sus miembros), sin perjuicio de los honorarios profesionales o salarios que los
miembros del Consejo de Administracién perciban en el caso que realicen otras actividades ajenas
al ejercicio de sus facultades de gestion y representacion inherentes al cargo de administrador.

En cuanto a la designacion de los cargos en el seno del Consejo, el articulo 17 de los Estatutos
sociales prevé la designacion de un Presidente vy, si se acordase, la de un Vicepresidente, a fin de
que sustituya al primero en caso de vacante, ausencia o enfermedad. Asimismo, se prevé la
designacion de un Secretario v, si se acordase, la de un Vicesecretario, quien sustituira al primero
en caso de vacante, ausencia o enfermedad.

Para ser nombrado Presidente o Vicepresidente serd necesario que la persona de que se trate sea
miembro del Consejo de Administracién. Dicha condicion de miembro del Consejo de
Administracidn no se exige para ser designado en el cargo de Secretario o Vicesecretario.

En lo relativo a las reglas de funcionamiento del Consejo de Administracion, el articulo 18 de los
Estatutos recogen las siguientes:

El Consejo de Administracion se reunird con la frecuencia que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones y, al menos, una vez al trimestre.

La facultad de convocar al Consejo corresponde a su Presidente o a quien haga sus veces. El
Consejo se reunird siempre que lo solicite un Consejero o lo acuerde el Presidente, o quien
haga sus veces, a quien corresponde convocarlo. En el caso de que lo solicitara un Consejero,
el Presidente no podrd demorar la convocatoria por un plazo superior a quince dias contados
a partir de la fecha de recepcion de la solicitud. Transcurrido dicho plazo, el Consejero que
solicitd la reunion podrd convocar el Consejo en caso de que, por cualquier causa, no se haya
atendido a su solicitud.

La convocatoria se cursard mediante carta, correo electronico, telegrama, fax, o cualquier
otro medio escrito o telemdtico. La convocatoria se dirigird personalmente a cada uno de los
miembros del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion celebrard sus sesiones en el lugar que se indique en el anuncio
de la convocatoria o, en su defecto, en el domicilio social.

Serd vdlida la reunion del Consejo sin previa convocatoria cuando, estando reunidos todos
sus miembros, decidan por unanimidad celebrar la sesion.

El Consejo quedard vdlidamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes o
representados, la mayoria absoluta de sus miembros. En caso de numero impar de
Consejeros, la mayoria absoluta se determinard por defecto (por ejemplo, 2 Consejeros han
de estar presentes en un Consejo de Administracion compuesto por 3 miembros; 3 en uno de
5,4 en uno de 7; etc.).

El Consejero solo podrd hacerse representar en las sesiones de este érgano por medio de
otro Consejero. La representacion se conferird mediante carta dirigida al Presidente.

El Presidente abrird la sesion y dirigird la discusion de los asuntos, otorgando el uso de la

palabra, asi como facilitando las noticias e informes de la marcha de los asuntos sociales a
los miembros del Consejo.
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Salvo que la Ley de Sociedades de Capital establezca una mayoria superior, los acuerdos se
adoptardn por mayoria absoluta de los Consejeros concurrentes a la sesion. Cuando haya
empate, el voto del Presidente del Consejo tendrd cardcter dirimente.

En caso de numero impar de Consejeros, la mayoria absoluta se determinard por defecto
(por ejemplo, 2 Consejeros han de votar a favor en caso de que los miembros del Consejo de
Administracién concurrentes a la sesion sean 3; 3 si concurren 5; 4 si concurren 7; etc).

La votacion de los acuerdos por escrito y sin sesion serd vdlida cuando ningun Consejero se
oponga a este procedimiento.

Serdn vdlidos los acuerdos del Consejo de Administracion adoptados por videoconferencia o
por conferencia telefonica multiple, asi como a través de otros medios equivalentes que
proporcionen nuevas tecnologias, siempre que ninguno de los Consejeros se oponga a este
procedimiento, dispongan de los medios necesarios para ello, y se reconozcan
reciprocamente, lo cual deberd expresarse en el acta del Consejo y en la certificacion de los
acuerdos que se expida. En tal caso, la sesion del Consejo de Administracion se considerard
unica y celebrada en el lugar del domicilio social.

Las actas de consignacion de los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracion se
transcribirdn en un libro de actas.

El Consejo de Administracion podrd designar de su seno una Comision Ejecutiva o uno o mds
Consejeros Delegados, sin perjuicio de los apoderamientos que puedan conferir a cualquier
persona.

La delegacion permanente de alguna facultad del Consejo de Administracion en la Comision
Ejecutiva o en uno o varios Consejeros Delegados y la designacion del o de los
Administradores que hayan de ocupar tales cargos requerirdn, para su validez, el voto
favorable de las dos terceras partes de los componentes del Consejo y no producirdn efecto
alguno hasta su inscripcion en el Registro Mercantil.

En ningun caso podrd ser objeto de delegacion la rendicion de cuentas de la gestion social y
la presentacion de balances a la Junta General, ni las facultades que ésta conceda al

Consejo, salvo que fuese expresamente autorizado por ella ni las demds cuestiones previstas
enlaley.”

Proyecto: Abastecimiento a 65 comunidades rurales nativas en la Amazonia Peruana, proyecto PNSR. Pert

76/129



: I N C LAM Documento Informativo Incorporacién INCLAM, S.A. al MAB-EE 201507
G u P [o]

1.15.1.2. Composicion actual del Consejo de Administracion

Con fecha 20 de abril de 2012 se acordd designar como Consejero y Presidente a D. Alfonso Andrés
Picazo, por un plazo de seis afos.

Posteriormente, con fecha 14 de mayo de 2015, se acordd designar como Consejeros de la
Sociedad por el plazo de seis afios a Diia. Eva De Andrés Picazo, D. Elio Vicuia Ardmbarri y D.
Francisco Javier Carreras Barba.

Con base en todo ello el Consejo de Administracion queda configurado del siguiente modo:

»  D. Alfonso Andrés Picazo: Presidente (Ejecutivo)

» Dfia. Eva De Andrés Picazo: Vicepresidenta (Ejecutiva)

»  D. Elio Vicufia Arambarri: Consejero (Ejecutivo)

»  D. Francisco Javier Carreras Barba: Consejero (Independiente)

0 Ademas D. Javier Condomines Concellén, fue nombrado Secretario-no Consejero

De acuerdo con el articulo 14 de los Estatutos sociales, los administradores ejercerdn su cargo por
un plazo de seis afios, pudiendo ser separados por la Junta General aun cuando la separacién no
conste en el Orden del Dia.

1.15.2. Trayectoria y perfil profesional de los administradores y directivos

Se proporciona a continuacion informacién acerca de los perfiles profesionales de los administradores
y principales directivos:

> Informacion sobre los Consejeros:
ALFONSO ANDRES PICAZO

Universidad Politécnica de Madrid
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos

Presidente del Grupo
Perfil:

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos, con 37 afios de experiencia profesional dedicada
exclusivamente al sector del agua, tanto en el ambito de la empresa privada como en
administraciones de ambito supramunicipal, en las que ha desempefiado diversos cargos de
responsabilidad. En particular, dirigid el programa de desarrollo del Plan Integral del Agua de la
Comunidad de Madrid y coordiné las actividades de difusidén tecnoldgica.

En 1986 fundd la empresa INCLAM, de la que ha sido presidente durante todos estos afios,
participando en trabajos que abarcan buena parte del abanico de la ingenieria del agua, tanto a
nivel espafiol como internacional, fundamentalmente en el Mediterrdneo y en Latinoamérica:
anteproyectos y proyectos de construccion de presas y normas de explotacién de éstas, estudios
de aprovechamientos integrales de cuencas, estudios de calidad del agua, gestiéon de fenémenos
hidroldgicos extremos (sequias y avenidas), desarrollos informaticos de modelos hidroldgicos e
hidraulicos y otras herramientas operacionales, etc. Es miembro activo de distintos comités
profesionales del mundo del agua, tanto a nivel espafiol como internacional.

Idiomas: Espafiol, inglés y francés.
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EVA DE ANDRES PICAZO

Universidad Auténoma de Madrid
Licenciada en Econdmicas y Ciencias Empresariales
Especializacion en métodos cuantitativos de la Empresa

Vicepresidenta y Directora Financiera del Grupo
Perfil:

Tiene un grado universitario en Econdmicas y Ciencias Empresariales y una experiencia de trabajo
muy extensa a lo largo de 26 afios. Trabaja como Directora Financiera del Grupo INCLAM desde
1988. Ha desarrollado la gestién del marketing financiero, cuentas y recursos humanos asi como
el disefo y desarrollo de programas informaticos para la gestién de datos, sélo por mencionar
algunos de sus trabajos.

Ha realizado numerosos cursos complementarios por lo que tiene un vasto conocimiento de
fiscalidad y normas de contabilidad internacionales.

Idiomas: Espafiol e inglés.

ELIO VICUNA ARAMBARRI

Universidad Politécnica de Madrid
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos

Director Técnico del Grupo
Perfil:
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos, con especializacion en Transportes, Puertos y

Urbanismo, con mas de 30 afios de experiencia en ingenieria del agua.

En 1986 se incorpora a la compafia INCLAM y ha sido Director Técnico durante todos estos afios.
Ha participado activamente en el desarrollo e internacionalizacion de la empresa. Ha hecho
trabajos de consultoria y relaciones con los clientes en muchos de los proyectos llevados a cabo
por la empresa.

Idiomas: Espafiol e inglés.

FRANCISCO JAVIER CARRERAS BARBA

Sales & Marketing Leadership; Brand Development& Management;

E-business / E-commerce Technologies; Revenue & profit Growth;

Change Management; High-Profile Client Relations; Team Building & Leadership;
Customer Service & Satisfaction; Strategic Partnership & Alliance Building

Consejero Independiente
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Perfil:

Especialista en el desarrollo de negocio de todo tipo de empresas, desde empresas de nueva
creacion hasta grandes organizaciones. Amplia experiencia internacional y en distintos tipos de
sectores industriales.

Extraordinaria experiencia en gestion empresarial, e historial documentado de aumento de las
ventas y de los mdrgenes operativos, de la penetracidon en los mercados, y de la mejora de los
niveles de servicio al cliente en cada empresa con las que ha colaborado en los ultimos 25afios.

Claro enfoque para el cambio positivo y para un liderazgo basado en la filosofia-piramide
invertida, la involucracion de los equipos de ventas con las politicas y los servicios centrados en el
cliente.

JAVIER CONDOMINES CONCELLON

Universidad Central de Barcelona
Licenciado en Derecho
Secretario-no Consejero
Perfil:
Abogado colegiado desde 1991, ha desarrollado su profesion en Derecho privado, Civil vy
Mercantil, tanto judicial como extrajudicial.
Master en Legislacion y Comercio Internacional.
En los ultimos afios se ha especializado en la materia mercantil.
Es secretario del consejo de varias sociedades, algunas de ellas cotizadas en el MAB.

Ha impartido clases de Derecho Mercantil en la Universidad Central de Barcelona

> Informacidn sobre los directivos no miembros del Consejo de Administracion:
ALFONSO ANDRES URRUTIA

Universidad Politécnica de Madrid
Ingeniero en Informatica
Director de Divisién Consultoria

Responsable Mercado Peru — Ecuador
Perfil:

Ingeniero Informatico con mas de 6 afios de experiencia profesional dedicados exclusivamente al
campo de las tecnologias de la informacion y comunicaciones aplicadas a la ingenieria del agua.
Coordinador de numerosos proyectos nacionales de [+D+i en este ambito, financiados por
diferentes entidades y ministerios del Gobierno Espafiol, incluida la investigacién relacionada con
el uso de las tecnologias de LIDAR y teledeteccion dptica, asi como la explotacién avanzada de
herramientas SIG para el desarrollo de Modelos de Simulacién Hidraulica y Sistemas de Ayuda a
la Decisién (SAD).
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También ha sido responsable del desarrollo e implementacién del modelo GUAD-2D, un modelo
de simulacién hidraulica bidimensional, incluyendo su comparaciéon con modelos fisicos a escala
en el Centro de Estudios y Experimentacién de Obras Publicas (CEDEX) del Gobierno Espafiol.

En la actualidad es el Director de la Division de Consultoria del Grupo INCLAM y Jefe del Mercado
Peru-Ecuador. Su division estd especializada en proporcionar un acompafiamiento integral en la
gestiéon de los recursos hidricos para administraciones y grandes usuarios de agua, con el
propdsito de conseguir una buena gobernanza y gestion del conocimiento en el dmbito de los
recursos hidricos.

Idiomas: Espafiol e inglés.

ALVARO BAQUEDANO MARTINEZ

Universidad Auténoma de Madrid

Licenciado en Ciencias Ambientales

Master en Gestion de la Infraestructura y Servicios Ambientales
Director de Divisién Engineering, Procurement & Construction (EPC)

Responsable Mercado Venezuela
Perfil:

Posee 12 afos de experiencia en el sector de abastecimiento; en concreto, en el disefio y
construccién de sistemas completos de abastecimiento para poblaciones rurales, periurbanas y
urbanas.

Actualmente, es el Director de la Division de EPC (Engineering, procurement and construction).
Tiene amplia experiencia de gerencia en ambientes internacionales.

También es Jefe del Mercado Venezuela.

Idiomas: Espafiol, inglés y francés.

MIGUEL ANGEL GOMEZ-AGUADO GUTIERREZ

Universidad Politécnica de Madrid

Ingeniero de Minas (ETSI Minas)

IE, Instituto de Empresa

Master in Business Management and Marketing

Director Comercial y Desarrollo de Negocio del Grupo
Perfil:

25 afios de actividad profesional dedicados al Desarrollo Internacional de Negocios, asesorando y
participando en numerosas empresas en entornos tecnoldgicos en Mineria, Geologia,
Cartografia, Agua, Medio Ambientes y Servicios.

Ha desarrollado y desarrolla su actividad en Espafia y en distintos paises de Europa, América y
Africa.
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En la actualidad es el Director de la Division Comercial del Grupo INCLAM, Divisidn estructurada
en tres areas: Desarrollo de Negocio, Centro de Produccién de Ofertas, y Comunicacion y
Marketing.

Dentro de las actividades de Desarrollo de Negocio se trabaja tanto en el desarrollo de nuevos
paises dentro del Mercado SPAIN + LATAM, en el desarrollo de nuevos Mercados, y en el
desarrollo de Nuevos Productos y Servicios.

Idiomas: Espafiol e inglés.

ALEJANDRO DE JUANES SELIGMANN

Universidad Auténoma de Madrid

Licenciado en Ciencias Ambientales

Master en Gestion de la Infraestructura y Servicios Ambientales

Madster en Conservacién Ambiental

Director de Divisién Cambio Climatico y Medio Ambiente

Responsable Mercado Asia — Pacifico
Perfil:
Su formacidn, asi como su historial laboral, le convierten en un experimentado coordinador de
equipos multidisciplinares y un gran conocedor de proyectos relacionados con el sector

ambiental y el del cambio climatico, tanto en el sector de la adaptacién como el de la mitigacidn.
Ademads es un profundo conocedor del mercado de emisiones de carbono.

Siempre atento a las necesidades de sus equipos y a través de su enfoque de gestiéon multiple,
defiende que con trabajo honesto se pueden sacar adelante proyectos rentables y buenos para la
sociedad y el medio ambiente.

Actualmente, es el Gerente de Inclam CO2 (empresa del GRUPQO), Director de la Division de
Medioambiente y Cambio Climatico y Jefe del Mercado Asia Pacifico.

Idiomas: Espafiol, inglés y francés.

MANUEL LIEDANA MARTINEZ

Universidad Politécnica de Madrid
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Programa Desarrollo Directivo por el IESE
Director de Divisién Direccién de Obra y Proyectos
Responsable Mercado Espafia y Otros
Perfil:
Es Ingeniero de Caminos Canales y Puertos, con especializacidon en Hidrdulica y Energética por la

Universidad Politécnica de Madrid, con 21 afos de experiencia. Ha sido Jefe de Control de
Calidad de Unidad de Asistencia Técnica, Control y Vigilancia de Obras en empresas privadas y
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actualmente, es el Director de la Division de Obras y Proyectos del Grupo INCLAM. Es especialista
en Direccion y Supervision de obras de abastecimiento y saneamiento.

Actualmente, es el Director de la Division de Proyectos y Direccién de Obra, y Jefe del Mercado
Espafia.

Idiomas: Espafiol e inglés.

ROBERTO VICENTE MARTIN

Universidad Politécnica de Catalunya

Ingeniero Técnico de Obras Publicas

Madster en Organizacién Industrial

Director de Divisién Oficina Técnica
Perfil:

Roberto es Ingeniero Técnico de Obras Publicas (equivalente a Ingeniero Civil) y Mdaster en
Organizacién Industrial por la Universidad Politécnica de Cataluiia. Posee 19 afios de experiencia.

Inicié su carrera profesional combinando con el ejercicio libre de la profesién, realizando
proyectos de actividades, proyectos de obras y aperturas de locales para particulares, defendidos
ante ayuntamientos.

Ha realizado proyectos y direcciones de obras tanto de carreteras, como de ferrocarriles y
fundamentalmente de obras hidraulicas, desarrollando desde las tareas de ayudante a la
redaccion y direccion de obras hasta la autoria completa de proyectos y estudios, llegando
finalmente a ser Director de obras, para administraciones publicas y empresas de caracter
privado.

Ha sido integrante de grupos de trabajo de proyectos y obras y ha dirigido equipos de ambas
disciplinas, encargandose tanto de la relacidon con el cliente como de la elaboraciéon de los
trabajos, teniendo en cuenta los plazos y costes de desarrollo de los mismos.

Actualmente ejerce como Director de HQA, S.L. (empresa del Grupo) y como Director de la
Division de Oficina Técnica.

Idiomas: Espafiol e inglés.

FRANCISCO BORREGO PIORNO

Universidad Politécnica de Madrid

Ingeniero Agronomo

Director de Mercado América Central y Colombia
Perfil:
Actualmente es Jefe de Mercado Centroamérica y Colombia, y responsable del desarrollo de
negocio en estos mercados.

Experiencia Técnico-Comercial en proyectos de ingenieria cartografica relacionados con:
Catastros Rusticos y Urbanos, Deslindes de costas, Sistemas de Informacion Geogréfica, Ortofoto
Digital, Imagenes satélite. Preparacion de ofertas y documentos de precalificacion, para
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organismos de financiacién internacional y de cooperaciéon (Unién Europea, Banco Mundial,
Banco Interamericano de Desarrollo, Agencia Espafiola de Cooperacién Internacional, Ministerio
de Hacienda -Fondos FAD, FEV-). Ha desarrollo responsabilidades de direccion y coordinacién de
los proyectos, planificacién y control.

Idiomas: Espafiol e inglés.

ELIO VICUNA ANDRES

Universidad Politécnica de Madrid

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos

Director de Mercado Guinea Ecuatorial
Perfil:
Ha ejercido su trayectoria profesional en el ambito del Tratamiento de agua siendo responsable
en el Area Técnica de Obra Civil como técnico en el disefio y redaccién de Proyectos de

Construccion en empresas especializadas en el disefio y construccidon de plantas de tratamiento
de agua tanto en depuracidn, potabilizacion y tratamientos terciarios.

Ha desempefado su labor tanto en la fase de disefio como en la fase constructiva dando apoyo
técnico al equipo de obra.

Aporta experiencia internacional, siendo Director de un importante proyecto de saneamiento en
Guinea Ecuatorial.

Idiomas: Espafiol e inglés.

INES SANTOS BERROCAL

Universidad de Salamanca

Licenciada en Administracidn y Direccion de Empresas

Programa Ejecutivo en Control de Gestion Estrategia e Innovacion de la
Asociaciéon Espafiola de Controllers

Directora de Control de Gestion

Perfil:

Con una experiencia de 15 afios en el drea de contabilidad y control.

Ha pasado por el departamento de contabilidad del Grupo INCLAM, estableciendo
procedimientos contables de los diferentes paises.

Actualmente es la directora del Control del Grupo, Establecimiento de los sistemas de Control
Financiero y de Proyectos del Grupo, establecimiento de principales KPi's (key performance
indicator) y su seguimiento y analisis de desviaciones.

Implantacién de los presupuestos y analisis de desviaciones de los mismos.

Establecimiento de principales modelos de reporting a nivel de direccién y de Jefes de Proyectos
Desarrollo del sistema ERP y diversas bases de datos y hojas dinamicas de Excel a nivel Control.

Idiomas: Espafiol e inglés.
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PERE GARCIA DE MENDOZA

Universidad Politécnica de Barcelona
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos
Division de Consultoria

Perfil:

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos (Ingeniero Civil), con mas de 20 afios de experiencia
profesional dedicada especificamente al sector de la ingenieria del agua. En su dilatada
trayectoria, ha alternado el ejercicio laboral con la consultoria —donde ha dirigido grandes
equipos multidisciplinarios y ha participado en proyectos internacionales—, centrando
fundamentalmente su actividad en el campo de la planificacién y control hidraulico, si bien en
estos ultimos afios se ha orientado progresivamente hacia la promocién y coordinacidn técnica
de actividades de gestion del conocimiento en el sector del agua, especialmente en el campo de
su aplicacién a la gobernanza en la gestién de los recursos hidricos.

De hecho, durante mas de 4 afios ha asumido tareas de front-end tecnoldgico para la Agencia
Catalana del Agua (ACA) — acercando los puntos de vista de esta entidad y del entorno cientifico,
para promover la consecucién de los retos derivados de la implantacidn de la Directiva Marco del
Agua (DMA) europea—, supervisando los proyectos encargados y buscando fuentes de
financiacidn apropiadas para las actividades de investigacion, desarrollo e innovacién (1+D+l).

Idiomas: Espafiol, Francés, Catalan e Inglés.

1.15.3. Régimen de retribucion de los administradores y de los altos directivos. Existencia o no de
clausulas de Garantia o “Blindaje” de administradores o altos directivos para casos de extincion de sus
contratos, despido o cambio de control

La suma total de las remuneraciones satisfechas en el ejercicio 2014 a los Directivos (Comité de
Direccidn de 10 personas) no consejeros, ascendieron a la cantidad de 731.896,59 euros.

El articulo 15 de los Estatutos sociales prevé que la retribucidén de los consejeros, por su actividad
propia como miembros del Consejo de Administracidn, consistird en una cantidad fija anual, dietas de
asistencia a las sesiones del Consejo de Administracién y, en su caso, Comisiones Ejecutivas, asi como
una retribucién variable con indicadores referidos a la facturacion, al EBITDA, al EBIT o magnitudes
similares normalmente empleadas en el mercado a estos efectos, o pardmetros generales de
referencia tales como el indice de precios al consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica
u organismo andlogo que lo sustituya, y una remuneracion en acciones o vinculada a su evolucién, lo
gue incluye remuneraciones que impliquen la entrega de acciones o de opciones sobre acciones.

Todas las retribuciones deben ser aprobadas cada ejercicio por la Junta General. En el caso de
remuneraciones en acciones, la Junta General de accionistas debera determinar el nimero maximo de
acciones que se podrd asignar en cada ejercicio, el precio de ejercicio o el sistema de calculo de las
opciones sobre acciones, el valor de las acciones que se fijen como referencia y el plazo de duracidn
del plan.

Salvo que la Junta General determine otra cosa, el propio Consejo podra determinar su distribucion
entre sus miembros, sin perjuicio de los honorarios profesionales o salarios que los miembros del
Consejo de Administracion perciban en el caso que realicen otras actividades ajenas al ejercicio de sus
facultades de gestidn y representacion inherentes al cargo de administrador.
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No existen directivos con contratos de alta direccion.

La politica retributiva del Grupo referente a los altos directivos del mismo, se estructura en una
retribucion fija y una retribucion variable ligada a la consecucion de objetivos medibles vy
cuantificables, fijados al principio del ejercicio por el Consejo de Administracién de la Compafiia. Al
finalizar el ejercicio se realiza la evaluacion del cumplimiento de los mismos.

Estos objetivos responden a criterios establecidos en el plan estratégico de la Compaiiia.

No existen clausulas de garantia o “blindaje” de administradores o altos directivos para casos de
extincién de sus contratos, despido o cambio de control.

1.16. Empleados. Numero Total, categorias y distribucion geografica

A la fecha del presente Documento, el nimero de empleados del Grupo INCLAM asciende a 189
personas de los cuales 106 son hombres y 83 mujeres.

La mayor parte del personal esta contratado bajo la modalidad de contrato indefinido.

Mads del 66% del personal es titulado superior o tiene una diplomatura.

o | o

Diplomado 12
T|tula(.:lo 114
Superior

Otros 63

Dsitribucion por Sexo
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Si bien la mayoria del personal reside en Espafia, poco a poco los Mercados consolidados van teniendo
personal propio.

En la actualidad la distribucién por paises es la siguiente:

Personal por paises Pais Cantidad
120 Colombia 2
105 Ecuador 2
100 Espafia 105
&0 19 - Barcelona 17
- Madrid 79
B - Zaragoza 9
a0 1 Filipinas 1
17 Guinea Ecuatorial 14
20

| e D -I:l—-r.“ Nicaragua 3
Panama 3
e @‘é?é&? gﬁﬁw ‘d, ‘@' ﬁ?‘,\‘i’"‘ f"@&?’ Perd 31
(.69 Venezuela 28
Q. TOTAL 189

[

En la tabla siguiente se presenta la evolucion seguida por la plantilla del Grupo INCLAM en los ultimos
afios:
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EVOLUCION DEL NUMERO DE
TRABAJADORES

En la estrategia de la Compafiia para los préximos aios, el trabajo en la estructuracién de los Recursos
Humanos del Grupo INCLAM ha sido definido como una de las dreas de mayor prioridad de cara al
periodo 2015 — 2019. Las dificultades por las que ha atravesado el sector en los ultimos afios han
generado en las empresas de ingenieria, y por tanto en INCLAM, un cambio importante a nivel
organizacional asi como en la gestion del capital humano de las empresas del Grupo. Por esta razén en
la actualidad se estad desarrollando un trabajo de reestructuracion del drea de Recursos Humanos con
la meta de alcanzar los siguientes objetivos que mejoran el plan que actualmente se gestiona en la
empresa:

OBJETIVOS

1. Proporcionar al personal y a los tomadores de decisiones criterios para la decisidon con respecto a
los recursos humanos

2. Mejorar el talento de la organizacidn a través de procesos de formacion estratégico
3. Establecer nuevos procedimientos en lo que se refiere a gestion del capital humano
4. Establecer normas ajustadas al tamafio actual de le empresa

5. Establecer protocolos unificados para todas las empresas del grupo

6. Generar una politica de mejora continua de la gestién de la expatriacion y los procesos
internacionales
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Organigrama actual

Administracién
—_— CEO
Alfonso Andrés Picazo
|
CALIDAD CONTROL COMERCIAL
Eva de Andrés Inés Santos. Miguel Angel Gomez-
Mien > def Comité Aguado

| |

coo CFO
Elio Vicufia Eva de Andrés
Ardmbarri Picazo

Directores de Mercado

ASIA & PACIFICO
Alejandro del Juanes

Delegado
Angel Gomez

ONSULTORIA Pl PROYECTOS Y DIRECCION DE OBRA OFICINA TECNICA
' T Urrutia Alvaro | ano Marti [ F
Miembro del Comite Miembro del Comité

1.17. Accionistas principales entendiendo por tales aquellos que tengan una participacion
superior al 5% del capital, incluyendo nimero de acciones y porcentaje sobre el capital.

Los principales accionistas del Grupo INCLAM con una participacion superior al 5%de capital son:
Alfonso Andrés Picazo, es titular de 9.866.016 acciones. (34,62% del capital social)

Elio Vicufia Arambarri, es titular de 6.317.712 acciones. (22,17% del capital social)

Eva de Andrés Picazo, es titular de 3.077.120 acciones. (10,80% del capital social)

El restante 32,41% por ciento, por un numero total de acciones, en su conjunto, de 9.239.152
acciones, es propiedad de 129 accionistas, de los que 32 son personas juridicas y 97 personas fisicas. El

mayor accionista de este grupo ostenta una participacién equivalente al 4,64% por ciento del capital
social de la Compaiiia.
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1.18. Informacion relativa a operaciones vinculadas significativas realizadas durante los tres
ejercicios anteriores cerrados a la fecha del Documento

A continuacion se desglosa la informacidn respecto a las operaciones significativas realizadas por INCLAM,
S.A. con partes vinculadas. A estos efectos, se han considerado operaciones vinculadas las que tienen tal
consideracion conforme a la definicion establecida en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre.

De acuerdo con la Orden EHA/3050/2004 se considera operacién vinculada toda transferencia de
recursos, servicios u obligaciones entre las partes vinculadas con independencia que exista o no
contraprestacién. La Orden se refiere en concreto a compras o ventas de bienes, terminados o no;
compras o ventas de inmovilizado, ya sea material, intangible o financiero, prestacidon o recepcién de
servicios, contratos de colaboracion, contratos de arrendamiento financiero, transferencias de
investigacion y desarrollo, acuerdos sobre licencias, acuerdos de financiacién, incluyendo préstamos y
aportaciones de capital, ya sean en efectivo o en especie, intereses abonados o cargados, o aquellos
devengados pero no pagados o cobrados, dividendos y otros beneficios, garantias y avales, contratos de
gestién, remuneraciones e indemnizaciones, aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida,
prestaciones a compensar con instrumentos financieros propios (planes de derechos de opcion,
obligaciones convertibles, etc.), y compromisos de opciones de compra o de venta u otros instrumentos
que pueden implicar una transmision o de obligaciones entre la Sociedad y la parte vinculada.

Se consideraran significativas aquellas operaciones cuya cuantia exceda del 1% de los ingresos o de los

2.014

fondos propios de la Sociedad.

Ingresos 27.685.047
Fondos Propios 9.770.311
1% Ingresos 276.850
1% Fondos Propios 97.703

i. Operaciones realizadas con accionistas significativos
No existen operaciones realizadas por la Compafiia con accionistas significativos
ii. Operaciones realizadas con administradores y directivos
No existen operaciones realizadas por la Compafiia con administradores y directivos
iii. Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del grupo
La Unica operacidén vinculada entre los accionistas y las empresas del Grupo que afecte al

consolidado es la del alquiler del local de las oficinas centrales en Madrid, propiedad de la empresa
EPSILON.

EPSILON es una sociedad constituida en el afio 10 de junio de 2003 por los siguientes accionistas,
que ademas son accionistas de INCLAM:

= Alfonso Andrés Picazo

=  Elio-Joaquin Vicuiia Arambarri
=  Eva de Andrés Picazo

=  (Clotilde Picazo Campos
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= Martin Rodriguez Pallarés

=  Maria José Andrés Picazo

=  Rosario Andrés Picazo

=  Paloma Urrutia Valenzuela

=  Ricardo Lépez Morais

=  Eduardo Garcia Salete

=  Manuel Silvestre Liedana Martinez

Estando la propia empresa INCLAM S.A. en el accionariado de EPSILON.

Durante el afio 2015, EPSILON quedara exclusivamente como sociedad patrimonial cuyo activo sera
la propiedad de los locales de la calle Samaria n2 4 de Madrid, y cuya Unica operacion con INCLAM
sera el alquiler de la misma a precio de mercado.

Existen operaciones realizadas con las empresas del grupo INCLAM que obedecen exclusivamente
a transacciones comerciales, realizadas a precio de mercado. Su detalle a 31 de diciembre de 2014,
es el siguiente:

CREDITO C.P. PROYECTO HIDROELECTRICO LA DALIA 636.183
PRESTAMO PARTICPATIVO WATER IDEA 155.000
TOTAL 2.894.012 1.224.352 5.765.197 594.830 5.527.888 556.967

Las transacciones con las Entidades que forman el Grupo INCLAM se eliminan en el proceso de
consolidacién. Las transacciones con Entidades asociadas o UTES se integran en las cuentas
consolidadas en funcién de los porcentajes de participacion.

A 31 de diciembre de 2014, los saldos deudores con sociedades puestas en equivalencia ascendian
a185.113,92 euros y los saldos acreedores ascendian a 93.138,00 euros.
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1.19. Informacion financiera del emisor

La Informacion financiera consolidada que se presenta a continuacidn se ha extraido de las Cuentas
Anuales consolidadas auditadas de “INCLAM S.A. y sociedades dependientes” del Emisor para los
ejercicios que finalizan el 31 de diciembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2014 y un informe limitado
referente al ejercicio 2012. En adelante, se hara referencia a dichos periodos como los ejercicios 2012,
2013 y 2014, respectivamente.

Las Cuentas Anuales consolidadas completas de la Sociedad asi como el informe limitado referente al
ejercicio 2012 y los informes de auditoria de los ejercicios 2013 y 2014 se incorporan como Anexo | del
presente Documento Informativo.

1.19.1. Informacion financiera correspondiente a los ejercicios 2012, 2013 y 2014

Tal como se establece en el apartado “1.2. Auditor de las cuentas de la Sociedad” del Documento
Informativo, MV AUDIT S.L.P., ha auditado las cuentas anuales consolidadas del Emisor para los
ejercicios, 2013 y 2014 y realizé un “Informe de procedimientos acordados sobre la metodologia
empleada en la elaboracion de los estados financieros consolidados de INCLAM, S.A. y sus sociedades
dependientes” para el ejercicio 2012.

Las Cuentas Anuales consolidadas de los ejercicios 2012, 2013 y 2014, formadas por el Balance de
Situacion Consolidado, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada, la Memoria, el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto y el Estado de Flujos de Efectivo, se han elaborado a partir de los
registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia
contable y sobre consolidacién, en tales fechas con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situaciéon financiera y de los resultados de la Compaiiia, siendo, la informacién incluida en las
Cuentas Anuales consolidadas, relevante y fiable, tal y como queda recogido en los informes de
auditoria que se adjuntan al Documento Informativo.

1.19.1.1. Criterios de Consolidacion

Las cuentas anuales de las sociedades dependientes se consolidan con las de INCLAM, S.A.
sociedad dominante por aplicacion de los siguientes métodos:

» Integracién global: eliminando en el proceso de consolidacién los saldos y transacciones
efectuadas entre las sociedades consolidadas.

» Integracién proporcional: Mediante la incorporacion a las cuentas anuales consolidadas de los
saldos y transacciones en funcién del porcentaje que de su patrimonio neto posean las
sociedades del grupo.

» Puesta en equivalencia: Eliminacion de los saldos de inversién en funcion de la participacion
gue se ostenta en el patrimonio neto de las sociedades del grupo.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se incluyen
en las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha
efectiva en que deja de ser sociedad dependiente. A 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014, el grupo
tiene participaciones de terceros.

Los estados individuales de la sociedad dominante y de las sociedades dependientes utilizados para la
elaboracién de los estados financieros consolidados estan referidos a la misma fecha de presentacion.

La sociedad dominante ejerce control efectivo sobre todas aquellas sociedades dependientes sobre las
gue posee directa o indirectamente mas de la mitad de los derechos de voto.
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Las sociedades asociadas y multigrupo incluidas en el perimetro de consolidacién se presentan en el
aparatado 1.11.1. del presente Documento Informativo.

Se ha calificado como sociedad multigrupo a aquella que no ha sido considerada como sociedad
dependiente y que se encuentra gestionada de forma conjunta por la sociedad dominante y por otras
personas ajenas al grupo, ejerciéndose un control conjunto.

Se ha considerado como sociedad asociada a aquellas en la que la sociedad dominante, por si sola o a
través de su participacion en otras sociedades del grupo ejerce una influencia significativa en su
gestion sin que se llegue a tener el control sobre la misma. La influencia significativa se ha evidenciado
y puesto de manifiesto a través de la participacion en los procesos de fijacion de politicas,
representacion en el consejo de administracion o el suministro de informacion técnica esencial.

Durante el ejercicio 2013 no se han producido modificaciones significativas del perimetro de
consolidacién, con excepcion de la adquisicion por parte de la sociedad dominante INCLAM, S.A. de la
totalidad de las acciones de la sociedad Water Idea, S.A. de la que ya poseia el 50,82% a cierre del
ejercicio 2012.

Durante el ejercicio 2014 se han producido las siguientes modificaciones significativas del perimetro
de consolidacién del Grupo:

»  Constitucién de la sociedad Inclam Centroamérica, S.A el 19 de junio de 2014 en la que
participa INCLAM, S.A. de forma directa en un porcentaje del 46%.

»  Reduccion, sin pérdida de control, de la participacidon en Inclam Venezuela, C.A. por venta de
acciones efectuada durante el ejercicio 2014. Tras la operacién, la participacién de INCLAM,
S.A. en dicha sociedad es del 50,01%.

»  Dilucidn de la participacion de INCLAM, S.A. en Hidroeléctrica La Mora debido a una ampliaciéon
de capital realizada en esta sociedad, reduciéndose la participacion al 39,81%.

1.19.1.2. Comparacion de la Informacién

Al presentar la informacién financiera del ejercicio 2014 en comparacién con la del ejercicio
anterior, ha sido necesario realizar una re-expresién de las cifras del ejercicio 2013 para su
adecuada comparacion, como consecuencia del cambio de criterio contable en el registro del grado
de avance de los proyectos en curso de la sociedad, ya que anteriormente se clasificaban como
existencias y provisiones a corto plazo del balance de situacién dependiendo de si lo realizado era
superior o inferior a la facturacion emitida, habiéndose considerado la clasificacion del grado de
avance en los epigrafes de deudores, inmovilizado material en curso y acreedores del balance de
situacion. Derivado de ello, el efecto de dicha re-expresién en la cuenta de pérdidas y ganancias ha
consistido en clasificar el importe de la variacidon de existencias como importe neto de la cifra de
negocios y el importe del epigrafe de pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por
operaciones comerciales como trabajos realizados por otras empresas por importe del efecto.
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El siguiente cuadro esquematiza las re-expresiones llevadas a cabo para el ejercicio 2013:

CLASIFICACION

Existencias
Inmovilizado material en curso

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Provisiones a corto plazo

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Variacion de existencias de productos terminados y en

curso de fabricacidn
Importe neto de la cifra de negocios

Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por

operaciones comerciales

Trabajos realizados por otras empresas

Precedente Re-expresion

8.529.838
853.057
7.676.782

1.755.441
1.755.441

3.124.508
3.124.508

-988.542
-988.542

1.19.1.3. Cuenta de Pérdidas y Ganancias de INCLAM y sociedades dependientes

A continuacion se detalla la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de INCLAM de los
ejercicios 2012 a 2014 asi como ciertos aspectos relevantes de las mismas.

PERDIDAS Y GANANCIAS (euros)

Ingresos por ventas
Importe neto de la cifra de negocios

Aprovisionamientos

Trabajos realizados por la empresa para su

activo
Otros ingresos de explotacién
Gastos de personal

Otros gastos de explotacién

Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA)

Amortizacion del ejercicio

Deterioro y Resultado de enajenaciones

Resultado de explotacion (EBIT)

Resultado Financiero

30.908.202 29.006.198 27.685.047
30.908.202 29.006.198 27.685.047
-23.556.798 -18.043.380 -17.478.931
786.365 931.140 1.852.514
342.819 271.372 382.113
-4.314.660 -4.777.928 -5.576.433
-2.399.967 -3.781.708 -3.475.141
1.765.962 3.605.694 3.389.169
-615.792 -863.577 -945.329
-163 17.594 -83.093
1.150.007 2.759.711,57 2.360.747
-234.830 -913.833 -277.103
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Diferencias de consolidacion 0 59.274 0
Resultado antes de impuestos 915.177 1.905.153 2.083.643
Impuesto de Sociedades -342.038 -306.223 -1.122.446
Resultado del ejercicio 573.139 1.598.929,82 961.197
Resultado atribuido sociedad dominante 574.060 1.498.080 784.514
Resultado atribuido socios externos -921 100.850 176.683

Importe Neto de la cifra de Negocios

2.012 2.013 2.014
Ventas 28.940.635 26.629.564 26.442.697
Prestaciones de servicios 1.967.567 2.376.634 1.242.350

Importe Neto de la Cifra de Negocios 30.908.202 29.006.198 27.685.047

La partida “Importe Neto de la Cifra de Negocios” contiene las ventas realizadas de forma directa a
clientes. Al tratarse de cifras consolidadas, no existe facturacion a compafias del mismo grupo. Los
Unicos productos y servicios que vende INCLAM son los que han sido descritos anteriormente en el
presente Documento Informativo.

Las ventas del sector han disminuido en los ultimos afios debido al desfavorable contexto econdmico
global, si bien INCLAM ha mantenido el nivel de ventas estable durante el mismo periodo, con un leve

descenso del 4,5% entre 2013 y 2014, apoyado en la implementacién del Plan Estratégico.

El siguiente cuadro muestra una segmentacién de las ventas en funcién de su localizacién geografica:

2.012 2.013 2.014
Europa 14.364.968 5.091.576 5.172.475
América 15.569.999 16.591.966 16.214.238
Africa 973.234 7.175.474 6.183.620
Asia 147.182 114.714

TOTAL 30.908.202 29.006.198 27.685.047

Aprovisionamientos

2.012 2.013 2.014
Variacion de existencias -3.148.728 943.094 4.934
Compra mercaderias -13.232.848 -7.146.678 -5.754.890
Compra Materias Primas -889.749 -5.228.771 -1.405.206
Trabajos realizados otras empresas -6.285.473 -6.611.026 -10.323.769

Aprovisionamientos -23.556.798 -18.043.380 -17.478.931
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La rubrica ”Aprovisionamientos” corresponde a las compras que INCLAM realiza a sus proveedores
mas la “Variacion de Existencias”, ésta ultima se refiere a productos en curso.

Se produce un descenso de aprovisionamientos provocado por la reduccion del negocio de Inclam CO2
de intermediacién en compraventa de certificados de reduccién de emisiones de carbono, lo que
conlleva el descenso de las compras de certificados en los ejercicios 2013 y 2014. Este descenso queda
en parte compensado con el incremento en otras lineas de negocio

Trabajos realizados por la empresa para su activo

2.012 2.013 2.014
Trabajos realizados para su activo 786.365 931.140 1.852.514

Una de las claves del negocio de la Compaiiia es la inversion en [+D aplicada al desarrollo de nuevos
productos y servicios. Se trata de la activacién de gastos fundamentalmente de 1+D, aunque también
en menor medida comerciales. En el 2014 también se han activado desarrollos informaticos realizados
para la propia empresa.

El siguiente cuadro resume las activaciones de los ejercicios 2012, 2013 y 2014, referentes a I1+D y otro
inmovilizado intangible que representan la mayor parte de las activaciones realizadas:

INCLAM, S.A. 2.012 2.013 2.014
a9600| 708926 125252
2o66s| 218302 445632

Activacion otro intangible
Desarrollos 154.354
Trabajos realizados por el grupo para su activo 786.365 931.140 1.852.513

El proceso de activacion se basa en los siguientes aspectos:

Los proyectos de 1+D se consideran de manera individualizada, de manera que pueden identificarse
perfectamente los gastos de cada proyecto.

Los gastos asociados a los proyectos se contabilizan como tales en las cuentas correspondientes, en
funciéon de su naturaleza y constan principalmente de los siguientes:

»  Horas del personal propio

»  Aprovisionamientos, sobre todo de trabajos realizados por otras empresas, mas que de
mercaderias o materias primas

»  Gastos de viaje

»  Amortizacién de equipos asignados total o parcialmente a cada proyecto

»  Costes indirectos y de estructura

En el caso de que existan subvenciones para los proyectos de 1+D, éstas se contabilizan como ingresos
dentro de la partida de” Otros Ingresos de Explotaciéon”.
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Muchos proyectos estan sujetos a auditoria para la justificacién de los gastos frente al organismo que
concede la subvencion o el préstamo que acompafia a casi todos los proyectos. En caso de que no sea
obligatoria la auditoria el propio organismo que apoya el proyecto de 1+D realiza la comprobacién de
los gastos realizados.

Al cierre de ejercicio se realiza una revision de los gastos e ingresos de cada proyecto teniendo en
cuenta las auditorias correspondientes, si existen, y las justificaciones de gastos. La diferencia entre los
gastos incurridos en cada proyecto y los ingresos por subvencion se activa como “Trabajos realizados
por la empresa para su inmovilizado”.

Durante el ejercicio se van dotando, de forma provisional, parte de la activacién, asi como las
amortizaciones correspondientes, de manera que al cierre de ejercicio no se produzca un efecto
importante en la cuenta de explotacion debido a la activacion definitiva.

Por lo que respecta a la activacién de gastos comerciales esta se realiza de manera razonable teniendo
en cuenta Unicamente los gastos incurridos en paises o lineas de negocio nuevas, y nunca los gastos

comerciales relacionados con las actividades y mercados ya consolidados.

El desglose por paises seria el siguiente:

Costes

externos Personal Total
Costa Marfil 29.590 2.022 31.612
Ghana 9.049 8.584 17.633
Filipinas 31.023 31.853 62.876
Colombia 81.708 23.786 105.494
Costa Rica 7.677 3.023 10.700
Guatemala 12.303 4.230 16.533
Honduras 1.922 2.024 3.946
Nicaragua 10.000 0 10.000
Ecuador 15.672 15.369 31.041
Peru 30.280 19.479 49.759
Otros paises 57.336 48.702 106.038

286.560 159.072 445.632

La activacion se realiza también a final del ejercicio aunque se van dotando provisiones durante el
mismo como en el caso de la I+D.

El aumento de la activacién de los proyectos de I+D del afio 2014 frente al afio 2013 viene como
consecuencia del mayor grado de avance de los proyectos activos. Ademads, tal y como se expresa en la
nota 5 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2014, y siguiendo la ultima resolucién del
ICAC, se ha procedido a activar la parte de costes indirectos que razonablemente afectan a las
actividades de los proyectos de I+D.
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Por ultimo, al entrar los proyectos SAD-CENHI, EASYRIEGO, PUMP-SAPIENS y WATERP en una fase de
menor intensidad subvencionable, el neto activable ha sido superior. Los proyectos activados en 2014
son los siguientes:

Gastos de I+D Subvencidn Activacion
SAD-CENHI 309.113,03 24.160,64 284.952,39
EASYRIEGO 216.695,90 216.695,90
WatERP 305.967,30 211.792,00 94.175,30
BioCO2 244.342,29 23.613,35 220.728,94
PUMP-SAPIENS 454.346,83 59.901,86 394.444,97
KAIROS 41.528,96 41.528,96

1.571.994,3. . 319.467,8! 3. 1.252.526,4

El desglose de los desarrollos correspondientes a las inversiones realizadas en herramientas y
aplicaciones informaticas, asi como programas comerciales, son las siguientes:

Proyecto Importe Descripcion
Desarrollo control de 45.075.90 Herramientas para planificacién, control y seguimiento de
proyectos ! proyectos Integradas con el ERP del grupo
Desarrollo 26.398 00 Desarrollo y parametrizaciéon del ERP del grupo para
contabilidad Peru ! integracion de la contabilidad de la Sucursal de Peru
GEOTEC 24.253,81 Market Place Tecnoldgico en SaaS (Software as a Service)
Desarrollos Herramientas de integracién de datos comerciales (pagina
aplicaciones 30.349,17 .

. web, CRM, intranet, etc...)

comerciales
Vitaguam 28.277.80 Programa para mejorar la salud en zonas rurales basado en

la potabilizacion
TOTAL 154.354,68

Gastos de Personal

2.012 2.013 2.014
Sueldos y Salarios -3.552.683 -3.889.576 -4.225.814
Seguridad Social -741.834 -866.440 -1.054.409
Cargas sociales -20.143 21.913 -296.209

Gastos de personal -4.314.660 -4.734.103 -5.576.433

El aumento de “los gastos de personal” en 2014 reflejan el aumento de plantilla experimentado por la
empresa que ha pasado de emplear a 143 persona en el aiflo 2013, a emplear a 168 personas en el afio
2014.
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Otros ingresos de explotacion
2.012 2.013 2.014
Otros ingresos de explotacién 342.819 271.372 382.113

La rubrica “otros ingresos de explotacidon” recoge en su mayor parte, subvenciones recibidas para los
proyectos de I+D, ya que éstas se contabilizan como ingresos dentro de la partida de” Otros Ingresos
de Explotacién”. En el siguiente cuadro presentamos las mas significativas.

2.012 2.013 2.014

Centro para el desarrollo Tecnoldgico e 175.824 20.443 23.613
Industrial
Ministerio de Ciencia e Innovacidn 14.088
DG de Investigacidon Gobierno de Aragén 74.852
Ministerio de Industria, Energia y Turismo 9.679 55.316 84.063
Unién Europea 29.839 164.666 211.792
Tesoreria General de la Seguridad Social 2.142 1.312 9.333
ICEX 959
Camara oficial de Comercio de Madrid 5.000
TOTAL 306.424 241.737 334.760
Otros gastos de explotacién
2.012 2.013 2.014
Gastos de Investigacion y Desarrollo -94.062 -4.500 0
Arrendamientos y Canones -406.129 -771.918 -810.190
Servicios de Profesionales Independientes -504.868 -508.558 -532.365
Transportes y seguros -292.184 -996.328 -400.246
Servicios Bancarios -374.324 -190.997 -140.407
Gastos Viaje y Representacion -699.539 -751.453 -751.073
Gastos Oficina y Otros -497.042 -508.110 -559.399
Servicios exteriores -2.868.149 -3.731.864 -3.193.679
Otros gastos de gestion corriente -37.000 -11.597 -148.635
Tributos -65.575 -80.143 -96.117
Total Gastos de explotacion -2.970.724 -3.823.604 -3.438.432
Variacion provisiones operaciones comerciales 570.757 41.895 -36.710
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En “Servicios exteriores” destaca la partida de Arrendamientos, que presenta oscilaciones en los
ejercicios 2012 a 2014, debidas al desarrollo de los trabajos en Guinea Ecuatorial que conllevan
grandes gastos de alquileres, tanto de maquinaria como de las oficinas y viviendas de los trabajadores.
Los Transportes también presentan oscilaciones, producidas principalmente por el envio de materiales
y componentes para los proyectos de Venezuela y Guinea Ecuatorial y para los trabajos de EPC
desarrollados en 2013.

En la ribrica “Otros gastos de explotacidon” se incluye la variacion de provisiones debidas a facturas
pendientes de recibir. En las cuentas formuladas en 2014, se ha reclasificado la variacion de
provisiones del ejercicio 2013 en la columna comparativa de dicho ejercicio, segin el nuevo criterio;
dicho criterio se especifica en el apartado “1.19.1.5. Pasivo y Patrimonio Neto” del presente
Documento Informativo.

Resultado de explotacion

2.012 2.013 2.014
Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) 1.765.962 3.605.694 3.389.169
Amortizacién del ejercicio -615.792 -863.577 -945.329
Deterioro y Resultado de enajenaciones -163 17.594 -83.093
Resultado de explotacion (EBIT) 1.150.007 2.759.712 2.360.747

El incremento de la amortizacion se debe principalmente al incremento de los gastos activados de [+D
e inversion comercial. La inversién comercial se refiere a activos necesarios que contribuyen a la
productividad del grupo.

Los gastos de |+D se amortizan en 5 aflos y la inversidon comercial en 3.

Resultado Financiero

2.012 2.013 2.014
Intereses de otros instrumentos financieros 241.460 143.626 13.710
INGRESOS FINANCIEROS 241.460 143.626 13.710
Intereses por deudas -421.372 -833.721 -719.595
Variacion valor razonable cartera negociacion 3.873 55 0
Diferencias de cambio -58.294 -213.484 492.031
Deterioro y resultado por enajenaciones -497 -10.308 -63.249

RESULTADO FINANCIERO -234.830 -913.833 -277.103

La rubrica “Intereses por deudas” engloba el coste de las diferentes facilidades financieras suscritas
por la Compafiia y que se detallan en el punto “1.19.1.5. Pasivo y Patrimonio Neto” del presente
Documento Informativo.
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Resultado del ejercicio

2.012 2.013 2.014
Resultado de explotacion (EBIT) 1.150.007 2.759.712 2.360.747
Resultado Financiero -234.830 -913.833 -277.103
Diferencias de consolidacién 0 59.274 0
Resultado antes de impuestos 915.177 1.905.153 2.083.643
Impuesto de Sociedades -342.038 -306.223 -1.122.446
Resultado del ejercicio 573.139 1.598.930 961.197
Resultado atribuido sociedad dominante 574.060 1.498.080 784.514
Resultado atribuido socios externos -921 100.850 176.683

1.19.1.4. Activo consolidado de INCLAM y sociedades dependientes

ACTIVO (euros) 2.012 2.013 2.014
Activo No Corriente 3.078.500 4.989.521 5.458.094
Inmovilizado Intangible Neto 2.046.042 2.350.693 3.753.779
Inmovilizado Material Neto 653.783 1.600.992 1.175.135
Inversiones en empresas del Grupo 3.147 62.496 3.614
Inversiones financieras a largo plazo 361.804 394.595 337.828
Activos por impuesto diferido 13.723 580.745 187.738
Activo Corriente 13.481.951 19.248.738 25.770.901
Existencias 6.227.107 1.637.304 1.670.903
Deudores 5.995.617 15.261.455 20.842.966
Inversiones en empresas del grupo 161.376 191.649 0
Inversiones financieras a corto plazo 351.987 982.912 176.052
Ajustes por Periodificacién 30.881 54.403 117.396

Efectivo y Equivalentes 714.983 1.121.015 2.963.585

TOTAL ACTIVO 16.560.451 24.238.258 31.228.994
Los aspectos mas remarcables de la evolucidn del Activo consolidado de Grupo INCLAM S.A. en el
periodo 2012 a 2014 se describen a continuacion.

Activo no Corriente

Inmovilizado Intangible

2.012 2.013 2.014
Gastos de desarrollo 2.311.921 2.989.443 4.241.969
Propiedad Industrial 798 798 798
Fondo de Comercio 72.690 72.615 406.702
Aplicaciones Informaticas 306.937 316.147 464.237
Otro inmovilizado 475.823 744.757 1.219.282
Amortizacion Acumulada -1.122.127 -1.773.067 -2.579.209

Inmovilizado Intangible Neto 2.046.042 2.350.693 3.753.779
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Inmovilizado intangible recoge principalmente la activacion de parte de los gastos incurridos por la
compafiia en Investigacion y Desarrollo que han sido explicados en el anterior epigrafe referido a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, en concreto, en referencia a la cuenta “Trabajos
realizados por la empresa para su activo” y en el apartado 1.10.1.1. del presente Documento
Informativo.

Inmovilizado Material Neto

2.012 2.013 2.014
Terrenos 58.302 57.470 57.470
Construcciones 280.973 280.973 280.973
Instalaciones 76.171 76.683 134.720
Mobiliario 205.949 218.181 257.366
Equipos Informaticos 300.679 332.157 418.890
Elementos de transporte 491.832 655.652 703.957
Magquinaria y Utillaje 10.885 10.080 34.671
Otro Inmovilizado material 63.260 48.019 66.786
Inmovilizado en curso 853.057 327.903
Amortizacion Acumulada -834.268 -931.278,75 -1.107.601
Inmovilizado material neto 653.783 1.600.992 1.175.135

El aumento experimentado por el Inmovilizado Material Neto viene explicado por la re-expresion de la
partida “inmovilizado en curso” como se explica al principio del presente apartado.

Resto Activo no corriente

2.012 2.013 2.014
Participaciones puestas en
equivalencia 3.147 62.496 3.614
Inversiones empresas grupo y
asociadas 3.147 62.496 3.614
Activos e inversiones 12.693 18.340 22.981
Préstamos y partidas a cobrar 324.797 376.254 314.848
Otros 24.314 0
Inversiones financieras a largo plazo 361.804 394.595 337.828
Activos por impuesto diferido 13.723 580.745 187.738

La rubrica “participaciones en sociedades puestas en equivalencia” se refiere a la participacion de la
sociedad en “Epsilon Informacién y Servicios”.

El epigrafe de “préstamos y partidas a cobrar” se refiere a fianzas, depdsitos constituidos e
imposiciones a plazo fijo. Las fianzas y depdsitos constituidos se corresponden con los realizados en
concepto de arrendamientos operativos por el alquiler de oficinas; las imposiciones a plazo fijo se
corresponden con imposiciones pignoradas en garantia de proyectos que se encuentran en ejecucion.
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Activo Corriente

Existencias

2.012 2.013 2.014
Existencias comerciales 167.133 151.955 843
Materias primas y otros
aprovisionamientos 693.366 1.636.461 1.641.394
Productos en curso 4.981.159 8.007.869
Anticipos a proveedores 385.449 370.857 28.665
Re-expresion existencias -8.529.838

EXISTENCIAS 6.227.107 1.637.304 1.670.903

La existencias se refieren a contratos en curso y su valor se determina por la diferencia entre el trabajo
realmente realizado a cierre de ejercicio, o fecha de corte correspondiente y lo efectivamente
facturado al cliente.

Por el tipo de negocio de INCLAM, los contratos tienen, en muchas ocasiones, fijada previamente la
facturacion por anualidades o por cumplimiento de hitos. Esto significa que en ocasiones el trabajo
esta desarrollado en un determinado porcentaje, pero no es posible facturarlo porque no se ha
cumplido todavia el hito que lo permitiria. Esto genera un mayor importe de la obra en curso respecto
a la facturacion, que se por tanto, considera “existencias”. Por el contrario, en otras ocasiones y para
determinados proyectos, es necesario facturar importes por encima del trabajo realmente realizado.
Esto ocurre sobre todo en relacion con el cumplimiento de anualidades. Esta diferencia negativa de la
facturacion respecto a la obra en curso se considera “ingresos diferidos”. La diferencia entre el grado
de avance y la facturacion se hace de forma individual para cada proyecto, de manera que se imputan
existencias o ingresos diferidos de forma independiente, no globalmente.

A final del ejercicio 2013 habia un importe considerable de obra en curso en “Inclam GE” y en “Inclam
Venezuela” correspondiente a trabajos que no se pudieron facturar.

En cuanto a la contabilizacién de estos importes se aplican los siguientes criterios:
1.Existencias, cuando el importe realizado es superior al facturado:

» Hasta 2013 se ha contabilizado la obra en curso no facturada en el activo en cuentas del
grupo de 3 de existencias.

» Por lo que respecta a la cuenta de Pérdidas y Ganancias la diferencia (positiva o negativa)
entre las existencias finales y las iniciales se incluia en Variacion de Existencias, sin afectar al
importe de la Cifra de Negocios.

» A partir de 2014 estos importes se han incluido en el activo en cuentas del grupo 43 de
clientes, como facturas pendientes de emitir. En las cuentas formuladas en 2014 se ha
aplicado este nuevo criterio tanto en la columna correspondiente a dicho ejercicio como en la
comparativa de 2013, reclasificando los importes que figuraban en el cierre de 2013, como se
indica en la memoria.

En la cuenta de Pérdidas y Ganancias, se incluye la variacion de existencias en la Cifra de
Negocios, aumentandola o disminuyéndola segln sea dicha variacién positiva o negativa; en
las cuentas formuladas en 2014, se ha reclasificado la Variacién de Existencias de 2013 segun
este nuevo criterio en la columna comparativa de dicho ejercicio.
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2.Ingresos diferidos, cuando el importe realizado es inferior al facturado:

Se contabilizan en cuentas del grupo 485, figurando en el pasivo del balance en la rdbrica de

“Periodificaciones a Corto Plazo”.

Por lo que respecta a la inclusién en la cuenta de Pérdidas y Ganancias se incorpora a la Cifra de

Negocios.

Deudores, Inversiones Financieras y Efectivo

Clientes

Sociedades puestas en equivalencia
Administracion Publica

Personal

Deudores varios

Deudores

Créditos a sociedades puestas en
equivalencia

Instrumentos de Patrimonio

Créditos a empresas

Otros activos financieros

Inversiones financieras a corto plazo

Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidos

2.012 2.013 2.014
5.297.100 14.483.419 19.104.113
181.500

612.863 36.495 727.261
29.744 4.820 5.595
55.910 736.721 824.497
5.995.617 15.261.455 20.842.966
161.376 191.649 0
34.230 8.932 8.932
69.838 70.438 78.441
247.919 903.542 88.679
351.987 982.912 176.052
30.881 54.403 117.396
714.983 1.121.015 2.963.585

El importante crecimiento de la cifra de clientes entre el ejercicio 2012 y los siguientes, responde al
cambio de criterio contable en el registro del grado de avance de los proyectos en curso de la
sociedad, ya que anteriormente se clasificaban como existencias cuando lo realizado era superior a la
facturacién emitida, y a partir de 2013 se incluyen dentro de la partida de clientes como facturas
pendientes de emitir. Por otro lado, el aumento de la cifra de clientes en 2014 respecto a 2013 se
debe sobre todo a la facturacidon emitida a finales de ejercicio, y no cobrada al cierre, correspondiente
a los proyectos de Abastecimiento y Distribucion de Buena Esperanza e Instalacion y Mantenimiento
de 65 plantas potabilizadoras en la Amazonia peruana.

Las partidas “Deudores”, “Inversiones financieras a corto plazo” y “Efectivo y Equivalentes” recogen
adicionalmente al saldo deudor con clientes que se mantienen al final de cada ejercicio:

» Imposiciones a corto plazo en entidades financieras, pignoradas parcialmente como garantia

de ejecucidon de proyectos en curso.

»  Participaciones a corto plazo en Banco Popular y Caixabank.

» Créditos a empresas por la participacion en un proyecto comun con otras entidades con
apoyo del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio del Reino de Espania.

» Importes pendientes de cobro por impuestos de las Administraciones Publicas.
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El aumento que se produce en la cuenta “Otros activos financieros” a partir del ejercicio 2013 se
refiere al incremento experimentado por la cuenta corriente con UTE’s y la deuda de Guinea
Ecuatorial, deuda que ha quedado saldada en el ejercicio 2014.

Las partidas referentes a sociedades puestas en equivalencia se refieren a las relaciones con Epsilon
Informacioén y Servicios, S.L.

1.19.1.5. Pasivo Consolidado

PASIVO Y PATRIMONIO NETO (euros) 2.012 2.013 2.014
Patrimonio Neto 3.456.728 5.440.464 6.182.880
Capital social 252.420 252.420 252.420
Reservas 2.362.436 2.949.294 3.587.431
Resultado ejercicio atribuido sociedad

dominante 574.060 1.498.080 784.514
Ajustes por cambio de valor (diferencias

conversion) -226.734 -235.067 -204.426
Socios externos 494.545 975.737 1.762.940
Pasivo No Corriente 2.587.976 2.979.417 4.172.001
Deudas a largo plazo 2.529.086 2.925.107 3.803.652
Pasivo por impuesto diferido 58.890 54.309 368.348
Pasivo Corriente 10.515.748 15.818.377 20.874.114
Deudas a corto plazo 4.890.060 6.960.306 10.027.090
Deudas con sociedades puestas en equivalencia 50.266 50.266 6.018
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.575.422 8.807.805 10.841.006

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 16.560.451 24.238.258 31.228.994

A continuacién se detallan los aspectos mas relevantes de las partidas que conforman el Pasivo y
Patrimonio Neto de INCLAM y sociedades dependientes, durante el periodo 2012 a 2014

Patrimonio Neto

2.012 2.013 2.014
Capital social 252.420 252.420 252.420
Reserva Legal 50.484 50.484 50.484
Reservas Voluntarias 1.593.040 1.758.089 2.000.198
Remanente -35.913
Reservas en sociedades consolidadas 718.912 1.140.721 1.572.662
Reservas 2.362.436 2.949.294 3.587.431
Resultado ejercicio atribuido sociedad 574.060 1.498.080 784.514
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Ajustes por cambio de valor (diferencias

conversion) -226.734 -235.067 -204.426
Socios externos 494.545 975.737 1.762.940
Patrimonio Neto 5.819.164 8.389.758 9.770.311

Las principales modificaciones vienen dadas por cambios en los porcentajes de participacién o
entradas en el perimetro de consolidacion tal como se han explicado en el aparatado 1.19.1.1.
“Criterios de consolidacidon” del presente Documento Informativo.

El detalle del epigrafe “Ajuste por cambio de valor” por cada sociedad incluida en el perimetro de

Documento Informativo Incorporacién INCLAM, S.A. al MAB-EE _201507

consolidacion es el siguiente:

2.012 2.013 2.014
Inclam Venezuela -226.113 -249.615 -198.979
Hidroinclam -77 225 1.015
Inclam Panamd -6.345 3.038 -28.142
Inclam Guinea Ecuatorial -3
Inclam CO2 Ecuador -77 1.013
Inclam Energia Nicaragua 3.415 15.998 16.876
Carbonus SP 1.364
Inclam Centroamérica 1.801
Inclam Costa Rica 1.222 1.754 1.754
Hidroeléctrica La Mora -120 -6.464 238
TOTAL -226.734 -235.066 -204.426

Al cierre de los ejercicios 2012, 2013 y 2014, la participacion de los socios externos es la siguiente:

2.012 2.013 2.014
Hidrologia i Qualitat de L'aigua 3.558 3.920 4.027
Inclam Venezuela 454,981 915.187 1.685.821
Hidroinclam 2 -7 -5
Water Idea 35.832
Inclam Guinea Ecuatorial 535 57.059 73.520
Inclam CO2 Ecuador 2 -8 -5
Inclam Energia Nicaragua -365 -418 -418
Hidroeléctrica La Mora 3

494.545 975.737 1.762.940
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Pasivo No Corriente

2.012 2.013 2.014
PROVISIONES A LARGO PLAZO 44.074 193.339 47.617
Deudas con entidades de crédito 1.555.056 1.812.636 2.095.196
Otros pasivos financieros 929.955 919.132 1.660.839
DEUDAS A LARGO PLAZO 2.529.086 2.925.107 3.803.652
PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO 58.890 54.309 368.348
PASIVO NO CORRIENTE 2.587.976 2.979.417 4.172.001
Pasivo Corriente
Deudas a corto plazo

2.012 2.013 2.014

PROVISIONES A CORTO PLAZO 295.133
Deudas con entidades de crédito 4.132.163 5.717.408 8.934.765
Otros pasivos financieros 462.764 1.242.899 1.092.325
DEUDAS A CORTO PLAZO 4.594.927 6.960.306 10.027.090

1.- El aumento del epigrafe de “Deudas con entidades de crédito” se debe fundamentalmente al
incremento de los confirmings emitidos en los Ultimos meses del ejercicio 2014 para el aplazamiento
de los pagos de las compras derivadas del proyecto de Instalacion y Mantenimiento de 65 plantas
potabilizadoras en la Amazonia peruana vy la disposicidn de las nuevas lineas de financiacién mediante
el anticipo de facturas emitidas para proyectos de exportacion, obtenidas de los bancos en 2014.

2.- La cuenta “Provisiones” se refiere a provisiones por facturas pendientes de recibir. Son gastos ya
realizados y que no han sido facturados por el proveedor en el momento del cierre. Se contabilizan los
gastos correspondientes aunque todavia no se hayan recibido las facturas con el fin de dar una imagen
fiel. Este concepto ha sufrido un cambio de criterio en su contabilizacion a partir del ejercicio 2014:

» Hasta 2013 se contabilizaba en el pasivo como provisiones a corto plazo en cuentas del grupo
499.

» A partir de 2014 estos importes se han incluido en el pasivo en cuentas del grupo 40 de
proveedores, como “proveedores facturas pendientes de recibir”. En las cuentas formuladas en
2014 se ha aplicado este nuevo criterio tanto en la columna correspondiente a dicho ejercicio
como en la comparativa de 2013, reclasificando los importes que figuraban en el cierre de 2013.
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3.- El detalle de las deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2014 ordenadas por
vencimientos, es la siguiente, en euros:

Vencimiento en

afios Cantidad

Préstamos:
A un afio 4.302.233
A dos afios 1.138.775
A tres afios 1.204.931
A cuatro afos 441.524
A cinco afos 194.770
Mas de cinco afios 699.312
Pdlizas,
Financiacion y
Confirming 4.632.532

4.- En cuanto a “Otros pasivos financieros” las partidas mas relevantes incluidos en este epigrafe,
referidos al ejercicio 2014, son los siguientes:

» Obligaciones por prestaciones pendientes de pago a largo plazo con su personal
correspondientes a Inclam Venezuela por un importe de 47.616,50 euros.

»  Crédito privilegiado con el Centro para el desarrollo Tecnoldgico Industrial (CDTI) suscrito por
INCLAM, S.A. correspondiente a la parte no reembolsable de la ayuda cofinanciada con cargo al
Plan-E para el desarrollo del Proyecto de Cooperacion Interempresas Nacional denominado
“Evaluacién de la calidad hidromorfolégica de los rios con sensores aerotransportados. El
importe del préstamo concedido ascendié a 359.393,25 euros, un 75% del presupuesto total. El
préstamo se amortiza mediante cuotas semestrales de 19.168 euros desde 13 de febrero de
2014 a 13 de febrero de 2021. A 31 de diciembre de 2014 la deuda estd registrada por 210.843
euros a largo plazo y 38.336 euros a corto plazo.

» Ayuda en forma de préstamo y subvencién concedida por la Secretaria de Estado de
Telecomunicaciones y para la Sociedad de la Informacion para la realizacién del proyecto
“Sistema de ayuda a la decision para centrales hidroeléctricas (SAD-CENHI”. El importe
pendiente a 31 de diciembre de 2014 es de 364.286 euros a largo plazo, con plazo de
amortizacién de siete afos a partir de 31 de enero de 2017.

» Ayuda en forma de préstamo concedido por la Direccién General de Innovacion y
Competitividad para el desarrollo del proyecto “Desarrollo de un sistema experto para la
programacion automatica del riego basado en aspectos agrondomicos (EASYRIEGO). El importe
pendiente del préstamo asciende a 360.979 euros a largo plazo y 6.881 a corto plazo, con un
periodo de amortizacién de ocho afios, comenzando a amortizarse la primera anualidad el 1 de
febrero de 2015.

» Ayuda en forma de préstamo de hasta 259.630,50 euros concedido por el Centro para el
Desarrollo Tecnolégico Industrial para el desarrollo del proyecto BIOCO2. El préstamo se
amortiza en cuotas semestrales de 14.193 euros comenzando el 22 de julio de 2017 hasta 22 de
julio de 2024.
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» Ayuda en forma de préstamo y subvencion concedida por la Secretaria de Telecomunicaciones
y para la Sociedad de la Informacion para la realizacion del proyecto PUMP-SAPIENS. El
préstamo asciende a 340.709 euros, con un plazo de amortizacion de cinco afos incluidos dos
afos de carencia, comenzando el 31 de diciembre de 2016 y finalizando el 31 de diciembre de
2018.

»  Saldos acreedores con socios y administradores por un importe de 639.642 euros.

» Deudas con UTE’s y Consorcios por importe de 257.509 euros.

Acreedores y otras cuentas a pagar

2.012 2.013 2.014
Proveedores 3.994.512 3.326.104 2.762.462
Proveedores sociedades puestas en
equivalencia 3.969 3.990 87.120
Acreedores varios 633.990 4.657.086 7.309.770
Administraciones Publicas 133.297 157.643 15.386
Periodificaciones a corto plazo 809.654 662.982 666.268

ACEEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS 5.575.422 8.807.805 10.841.006

La rdbrica “Acreedores varios” recoge como partida mas significativa, anticipos de clientes que
ascendieron a 3.650.083 euros en el ejercicio 2013 y a 6.399.240 euros en el ejercicio 2014. El
aumento significativo que muestra el ejercicio 2014, viene motivado por la politica de la Compafiia que
en los nuevos contratos suscritos en paises con un nivel de riesgo considerable, fija pagos anticipados
que cubran los costes del proyecto o una parte significativa del mismo, de tal modo que ello reduzca
significativamente el riesgo de cobro.

1.19.2. Opiniones adversas, negaciones de opinion, salvedades o limitaciones de alcance por parte de
los auditores, se informara de los motivos, actuaciones conducentes a su subsanacion y plazo previsto
paraello

Las auditorias de INCLAM, S.A. y sociedades dependientes, referentes a los ejercicios 2013 y 2014,
presentan la siguiente salvedad:

1. Ejercicio 2013:

“La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada incluye la reclasificacion realizada por los
administradores de la sociedad dominante del importe de la partida “Ganancia Monetaria Neta”,
clasificada inicialmente como ingreso financiero y clasificada posteriormente como ingresos por
ventas dentro del epigrafe “Importe Neto de la cifra de Negocios”.

El importe reclasificado correspondiente al ejercicio 2013 es de 1.089.702,01 euros (440.208,34
euros correspondientes al ejercicio 2012), correspondiéndose con la conversion a euros de las
cuentas anuales de Inclam Venezuela, C.A. como economia afectada por altas tasas de inflacion.
El efecto final de dicha reclasificacion ha supuesto la sobrevaloracion del resultado de explotacion
e infravaloracion del resultado financiero por esta misma cantidad”

2. Ejercicio 2014:

“La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada incluye la reclasificacion realizada por los
administradores de la sociedad dominante del importe de la partida “Ganancia Monetaria Neta”,
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clasificada inicialmente como ingreso financiero y clasificada posteriormente como ingresos por
ventas dentro del epigrafe “Importe Neto de la cifra de Negocios”.

El importe reclasificado correspondiente al ejercicio 2014 es de -32.260,10 euros (1.089.702,01
euros correspondientes al ejercicio 2013), correspondiéndose con el reconocimiento de los efectos
de la inflacion para la re-expresion de las cuentas anuales de Inclam Venezuela, C.A. como
economia afectada por altas tasas de inflacion. El efecto final de dicha reclasificacion ha supuesto
la infravaloracion del resultado de explotacion y la sobrevaloracion del resultado financiero por
esta misma cantidad y por el contrario, en referencia a la reclasificacion realizada en el ejercicio
2013, supuso la sobrevaloracion del resultado de explotacion e infravaloracion del resultado
financiero por el importe correspondiente al ejercicio 2013.”

Al tratarse Venezuela de una economia hiperinflacionaria, los estados financieros de la filial
venezolana, Inclam Venezuela, C.A., deben someterse a una re-expresion de conformidad con las
normas venezolanas para el reconocimiento de la inflacién. Estas normas establecen la
obligatoriedad de reconocer los efectos de la inflacién, siempre y cuando durante el ejercicio
econdmico, la misma sea mayor a un digito, lo cual ha ocurrido con creces durante los ejercicios
2013y 2014.

El propdsito del ajuste por inflacién es actualizar los estados financieros de bolivares histéricos a
moneda corriente de poder de compra similar, elimindandose de esta manera la distorsion que
produce la inflacién en los estados financieros, por estar expresados en bolivares de diferente
poder adquisitivo.

El método consiste en la aplicacién de un factor de actualizacion correspondiente a la division
efectuada entre el indice nacional de precios al consumidor (NPC) al cierre del ejercicio
correspondiente y el INCP de la fecha de origen de cada partida sujeta al ajuste por inflacion.

Al no estar sometidas todas las partidas del Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias a la re-
expresion de la misma manera, se genera una ganancia o pérdida que en los estados financieros
de Inclam Venezuela, C.A. se clasifica dentro de los gastos o ingresos financieros. Sin embargo, en
el momento de incluir los estados financieros de la filial venezolana en el grupo a efectos de
consolidacién, esta ganancia o pérdida neta se considera dentro de las partidas de explotacién y
no dentro de las partidas financieras, ya que se entiende que esta interpretacion es la mas
correcta. Esto supone un ajuste de consolidacidn, ajuste al que hace mencién la salvedad
introducida por los auditores en cuentas consolidadas auditadas referentes a los ejercicios 2013 y
2014.

El Consejo de Administracion de Inclam, S.A., en referencia a las mencionadas salvedades,
expresa su voluntad y compromiso para clasificar, en las cuentas anuales de 2015, el epigrafe de
la pérdida o ganancia monetaria neta que pueda surgir por la conversién a euros de las cuentas
de su filial en Venezuela, afectadas por altas tasas de inflacion, como gasto o ingreso financiero
segun el caso, eliminando con ello las circunstancias que originaron la inclusion de las salvedades
en la opinidn de auditoria de ejercicios anteriores.

1.19.3. Descripcion de la politica de dividendos
La Sociedad no ha distribuido dividendos en los ultimos 3 ejercicios, ni existe obligacién estatutaria de
reparto de dividendos. Los dividendos, en su caso, se distribuirian entre los accionistas ordinarios en
proporcion al capital que hayan desembolsado.
En aplicacion del articulo 273.3 de la Ley de Sociedades de Capital, existe una limitacion a la

distribucion de dividendos en la sociedad dominante: cuando los saldos de las Reservas disponibles
son, en su conjunto, inferiores a los saldos no amortizados de los gastos de investigacion y desarrollo
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que figuran en el activo del Balance, la sociedad dominante no podrd proceder a la distribucion de
dividendos; esta distribucion se podra llevar a cabo, en su caso, siempre que el importe de las reservas
disponibles sea, como minimo, igual al importe de los saldos no amortizados.

La intencidon de la Sociedad es reinvertir los beneficios que se generen, aunque no se descarta
distribuir dividendos en el futuro, tal y como se indica en el apartado 2.3.

1.19.4. Informacion sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre la Sociedad
A la fecha del presenta Documento Informativo, INCLAM, S.A. no tiene litigios significativos.

1.20. Factores de riesgo

Adicionalmente a la informacidén expuesta en este Documento Informativo y antes de adoptar la
decision de invertir en acciones de INCLAM, debe tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se
enumeran a continuacion, los cuales podrian afectar de manera adversa al negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacién financiera, econdmica o patrimonial del Emisor.

Estos riesgos no son los Unicos a los que la Sociedad podria tener que hacer frente. Hay otros riesgos
que, por su mayor obviedad para el publico en general, no serdn tratados en este apartado. Ademas,
podria darse el caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como
relevantes en el momento actual, pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacion financiera, econédmica o patrimonial de la Sociedad.

Los factores de riesgo a continuacion sefialados son los que se consideran mas relevantes. Asimismo
debe tenerse en cuenta que todos estos riesgos podrian tener un efecto adverso en el precio de las
acciones del Emisor, lo que podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversidn realizada.

»> Riesgos derivados de la estrategia internacional: La Sociedad desarrolla su actividad
internacionalmente en multiples paises a lo largo de todos los continentes. La Sociedad desarrolla
una estrategia consistente en consolidar su posicidon en estos paises y en la entrada en otros paises
con los que cuenta con poca o nula presencia. Por ello, la Sociedad puede que no desarrolle con
éxito su actividad en los nuevos mercados a los que se dirija, o que la desarrolle de un modo mas
lento del establecido conforme a la perspectiva actual.

La situacidn politica y econdmica de los paises extranjeros puede ser inestable y por ende afectar
significativamente y de modo negativo al resultado de las inversién realizadas por INCLAM.

Adicionalmente, los posibles cambios y actualizaciones de las leyes de contratacion en los diversos
paises, podria afectar negativamente a la Sociedad.

Concretamente, la compafiia opera significativamente en dos paises que son Venezuela (ver apartado
1.6.3) y Guinea Ecuatorial (ver Anexo Ill) que por sus caracteristicas especiales merecen una
consideracion mas detallada:

e En Venezuela, ha existido, en los ultimos afios, un notorio incremento del riesgo econédmico y
financiero del pais, como resultado de sus desequilibrios macroeconémicos, su muy elevado
nivel de inflacién, y una significativa depreciacion de la tasa cambiaria bolivar-ddlar. Si bien la
Compaiiia lleva a cabo una politica de minimizacién del riesgo sefialado, contratando a través
de Organismos multilaterales, los cuales se ocupan de la financiacion y del pago de los
proyectos, acontecimientos politicos o econdmicos inesperados podrian suponer riesgos que
afectasen al mantenimiento de la cifra de negocio o al cobro de las cantidades pendientes, lo
cual impactaria negativamente en la cuenta de resultados.

110/129



»

»

»

»

»

»

Guinea Ecuatorial es un pais que presenta cierta inestabilidad macroeconémica debido,
principalmente, a las altas tasas de inflacién, aunque con crecimientos continuados del
Producto Interior Bruto debidos esencialmente al petréleo y sus derivados que constituyen el
85% del PIB. El Gobierno esta llevando a cabo un ambicioso programa de inversion publica que
debe implicar un desarrollo significativo del pais y una diversificacion de sus fuentes de
ingresos. El medio y largo plazo depende del éxito de dicha diversificacién emprendida. Un
fracaso en dicha politica o el crecimiento descontrolado de la tasa de inflacién, pueden dar
lugar a situaciones inestables que podrian afectar negativamente al desarrollo de los negocios
realizados por INCLAM en dicha area.

Riesgo financiero: El Grupo mantiene multiples lineas de financiacion con Entidades Financieras cuyos
vencimientos son, en su mayoria, a corto plazo. La no renovacion de dichas operaciones de un modo
razonable, o su encarecimiento significativo en términos de tipo de interés, podria suponer un grave
perjuicio para el Grupo ya que dificultaria o, en caso extremo, impediria el desenvolvimiento normal del
negocio.

La gestion de la tesoreria, de los recursos monetarios, del riesgo de divisa y el control financiero de las
filiales y participadas internacionales de INCLAM presenta gran complejidad. Riesgos derivados de sus
operaciones en moneda extranjera: Dentro del riesgo financiero, destaca la utilizacién de monedas
distintas del euro en el curso de la actividad empresarial de INCLAM, lo que implica un riesgo de tipo de
cambio.

0 Una parte de la actividad de INCLAM se realiza en el extranjero y en paises fuera del mercado
europeo. Dicha actividad, se realiza en ddélares o en moneda local. INCLAM contrata
instrumentos de cobertura parcial del riesgo de tipo de cambio, por lo que variaciones
significativas en el valor de estas monedas con respecto al euro podrian tener un impacto
significativo en los ingresos y gastos de la Compaiiia.

Comportamiento ciclico del sector: El negocio de INCLAM esta sujeto a los ciclos econdmicos y
politicos de los paises donde desarrolla su actividad. Existe un riesgo de dependencia con la licitacion
publica en lo que se refiere a su actividad en sus sectores de actuacion.

Restricciones regulatorias en nuevos mercados y/o aplicaciones. Existen determinados sectores
relacionados con las infraestructuras hidrolégicas y aquellas referentes al cambio climatico donde la
regulacion puede ser restrictiva. En un futuro INCLAM podria verse afectada por la regulacién en los
sectores en los que opera que podrian experimentar ciertas modificaciones.

Riesgos derivados de los procesos de innovacion tecnoldgica: Es un riesgo vinculado al éxito de los
proyectos de |+D+i. La propia actividad de la Compafiia esta basada en gran medida en su capacidad de
innovacién tecnoldgica y su capacidad para estar en la vanguardia de los desarrollos tecnoldgicos
referentes en su sector y rama de actividad. Esto, supone la inversidon anual de importantes recursos
econdmicos. Asi, uno de los pilares estratégicos de INCLAM es la inversion anual en investigacion y
desarrollo, clave para el crecimiento y consolidacion de la Sociedad, que le permite consolidar o
afrontar la entrada en nuevos mercados con claras ventajas competitivas.

Riesgos derivados de la competencia internacional. Los sectores de agua y cambio climatico en los
que la Sociedad desarrolla su actividad, tienen un enorme potencial de crecimiento y a la vez
despiertan el interés de grandes corporaciones, con mucha capacidad de inversion continua.

Riesgos derivados de la salida no deseada de personal clave: INCLAM dispone de personal directivo
gue acumula experiencia, conocimiento y talento adquirido a lo largo de los afios en la propia INCLAM
y en otras empresas del sector. Estas personas resultan claves para el presente y, sobretodo, para el
futuro de INCLAM. Siendo la relacion entre la propiedad de INCLAM y estas personas una relacion
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cercana y proxima, resulta evidente pensar que cualquier salida no deseada de alguna de estas
personas supondria un obstaculo para INCLAM. La integracidon en una Compaiiia cotizada asi como su
presencia en el accionariado de la misma, deberia servir de estimulo y motivacidon a todas estas
personas claves.

Riesgos vinculados a la cotizacion de las acciones y a la volatilidad de los mercados: Las acciones de
INCLAM no han sido anteriormente objeto de negociacidon en ningiin mercado de valores y, por tanto,
no existen garantias respecto del volumen de contratacion que alcanzaran las acciones, ni respecto de
su efectiva liquidez.

0 La capitalizacion de INCLAM atendiendo a su tamafio actual, serd muy reducida, hasta la fecha
del presente Documento.

0 Los valores que cotizan actualmente en el MAB-EE presentan una volatilidad elevada, lo cual
puede suponer cambios importantes en la cotizacion en breves periodos temporales.

0 Fruto de todo lo anterior, deben esperarse unos voliumenes liquidez bajos en el inicio de la
contratacion de INCLAM. No obstante, como se describe en el presente Documento, INCLAM,
ha suscrito un contrato de liquidez con MG Valores, Sociedad de Valores, S.A.

Influencia de los accionistas mayoritarios INCLAM: tiene como accionistas mayoritarios a Alfonso
Andrés Picazo, Elio Vicuia Arambarri y Eva de Andrés Picazo que ostentan entre los tres el 67,58% del
capital social, cuyos intereses pueden ser distintos de los del resto de los accionistas, lo que implica que
podrian influir significativamente en la adopcion de acuerdos por la Junta General de la Sociedad vy
nombrar a la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de INCLAM.
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2. INFORMACION RELATIVA A LAS
ACCIONES
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2. INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES
2.1. Numero de acciones cuya incorporacion se solicita, valor nominal de las mismas. Capital

social, indicacion de si existen otras clases o series de acciones y de si se han emitido valores
que den derecho a suscribir o adquirir acciones

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de INCLAM es de 285.000 euros y esta
representado por 28.500.000 acciones de UN CENTIMO DE EURO (0,01€) de valor nominal cada una de
ellas. Todas las acciones se encuentran suscritas y han sido integramente desembolsadas, pertenecen
a una Unica clase y serie y confieren a sus titulares idénticos derechos politicos y econdmicos. No se
han emitido valores que den derecho a suscribir o adquirir acciones.

La Junta General celebrada el 14 de Mayo de 2015, acordd solicitar la incorporaciéon al Mercado
Alternativo Bursatil en el segmento de Empresas en Expansion, de la totalidad de las acciones
representativas del capital social de la Sociedad.

2.2. Grado de difusion de las acciones. Descripcidon, en su caso, de la posible oferta previa a la
incorporacion gue se haya realizado y de su resultado

El objetivo del presente Documento es la incorporacidén a negociaciéon del 100% de las acciones de
INCLAM en el Mercado Alternativo Bursatil. Actualmente la Compaiiia tiene 132 accionistas, de los
que 129 tienen posiciones que representan menos del 5% de su capital social.

El capital total de INCLAM, del que se solicita su incorporacién a cotizacién, como se ha indicado en el
apartado 2.1 anterior, estd formado por 28.500.000 acciones de 0,01 céntimos de euro de valor
nominal cada una, pertenecientes a una Unica clase y serie.

Se ha propuesto como precio de referencia el mismo que se fijo para la Ultima ampliacién de capital
con aportacion dineraria que se ejecutd en el mes de junio de 2015. Dicho precio fue de 1,22€ por
accion, 0,01€ de nominal y 1,21€ de prima de emisidn. Qrenta A.V., S.A. ha participado como asesora
financiera y entidad colocadora de las ampliacion de capital dineraria previa a la incorporacion al MAB.

2.3. Caracteristicas principales de las acciones y los derechos que incorporan, incluyendo
mencion a posibles limitaciones del derecho de asistencia, voto y nombramiento de
administradores por el sistema proporcional

El régimen legal aplicable a las acciones es el previsto en la ley espafiola; en particular la Ley de
Sociedades de Capital, y la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo que resulte
aplicable, asi como en sus respectivas normativas de desarrollo que sean de aplicacion.

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anotaciones en cuenta y se hallan
inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestién de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (“Iberclear”), con domicilio en Madrid,
Plaza Lealtad n? 1y de sus entidades participadas autorizadas.

Las acciones de la Sociedad estdan denominadas en euros (€).
Todas las acciones de la Sociedad son ordinarias yal portador, no existe otro tipo de acciones, por lo

que todas ellas gozan (y, desde luego, una vez admitidas a cotizacion gozaran) de los mismos derechos
politicos y econdmicos, entre los que destacan los siguientes.
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2.3.1. Derecho a participar en el reparto de Dividendos

Las acciones de las que se solicita su incorporacion a cotizacién, como se ha indicado, las 28.500.000
acciones, representativas del 100 por 100 del capital social de INCLAM, tienen derecho