l. NOTA RESUMEN

DECLARACION PREVIA:

Se describen a continuacion las principales citeumc$as que, entre otras, y sin perjuicio de la
restante informacién de la Nota sobre las Accigngsl Documento de Registro (conjuntamente,
el "Folleta"), deben tenerse en cuenta para una adecuadaamwsitpr de la Oferta y admision a
cotizacion.

No obstante, se advierte expresamente que:
a) Esta Nota Resumen debe leerse como introducciéallato.

b)  Toda decision de invertir en los valores debe dxtaada en la consideracion por parte del
inversor del Folleto en su conjunto.

¢) Cuando una demanda sobre la informacion contenidanefolleto se presente ante un
tribunal, el inversor demandante podria, en virtetl Derecho nacional de los Estados
miembros, tener que soportar los gastos de la dcadtu del folleto antes de que dé
comienzo el procedimiento judicial.

d) No se exige responsabilidad civil a ninguna persexausivamente en base a la Nota
Resumen, incluida cualquier traduccion de la misaniag ser que esta Nota Resumen sea
engafiosa, inexacta o incoherente en relacion satel@as partes del Folleto.

A. CARACTERISTICAS DE LA OFERTA Y CALENDARIO PREVIS TO
Las principales caracteristicas de la Oferta sesiguientes:

La operacion consiste en una Oferta dirigida exciunsente a aquellas personas residentes (i) en
Espafia que tengan la consideracion de inversoaddicados, tal como éstos se definen en el
articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 deiemobre, en materia de admisién a
negociacion de valores en mercados secundariofalefc de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del Folleto exigible a tales efecypd(ii) en la Unidon Europea que tengan la
consideracién de inversores cualificados conforni® @revisto en la Directiva 2001/34/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 28 de may@0f4, sobre la admision de valores
negociables a cotizacion oficial y la informaci@recha de publicarse sobre dichos valores y en
las respectivas normas nacionales de transpodgieidticha Directiva; y, potencialmente, (iii) en
otras jurisdicciones en las que la Oferta no sewiderada como oferta puablica ni conlleve
ningun tipo de obligacién de informacion o registro

El importe nominal global inicial de la Oferta, simcluir las acciones correspondientes a la
opcién de suscripcidrgfeen shoga la que se hace referencia mas adelante, €8.6851226,50
euros y comprende 33.330.453 acciones de nuevadentisn un valor nominal de 0,50 euros
cada una.

El importe nominal global inicial podra ampliarse el supuesto de que las Entidades
Coordinadoras Globales, en nombre de las Entidddeguradoras, ejerciten la opcién de
suscripcion green shogpque la Sociedad tiene previsto otorgar sobre33®@% acciones de la

Sociedad, que representan en su conjunto un importénal de 1.666.522,50 euros, en cuyo



caso el importe nominal global de la Oferta podséeader hasta un méaximo de 18.331.749,00
euros.

Al solo objeto de que los inversores dispongan ke neferencia para la formulacion de sus
peticiones de suscripcion, la Sociedad, de comiuerdo con las Entidades Coordinadoras
Globales ha establecido una banda de precios INDIZA Y NO VINCULANTE para las
Acciones de la Sociedad objeto de la OfertaBarida de Precio¥ 3,30 euros y 4,60 euros por
accion, lo que implica asignar a la Sociedad upé&alezacién entre 439,96 y 613,28 millones de
euros después de la ampliacién de capital (450,8@8y61 millones de euros asumiendo el
ejercicio integro dejreen shog

La Sociedad solicitara la admisién a cotizaciorodias sus acciones en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como segatiacién a través del Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

El calendario previsto para la Oferta es el sigeien

Actuacién Fecha
Dia en que se firma el Protocolo de Aseguramiesttad 22 de abril de 2010
Oferta
Registro del Folleto por la CNMV 22 de abril de 201

Periodo de prospeccion de la demanda. Dia en que se
inicia el Periodo de Prospeccion de la DemarmtaoK-
building), en el que se formulardn Propuestas de
Suscripcion por los inversores

23 de abril de 2010

Dia en que finaliza el Periodo de Prospeccién de la

Demanda 7 de mayo de 2010

Dia en que se fija el Precio de la Oferta(*) 10rdg/0 de 2010

Dia en que se firma el Contrato de Aseguramienttade
Oferta

Dia en que se seleccionan las Propuestas de Suéorip

Dia en que comienza el plazo de confirmacion de
Propuestas de Suscripcion

10 de mayo de 2010 (o el mismo dia habil en
que se fije el Precio de la Oferta)




Actuacion Fecha

Dia en que finaliza el plazo de confirmacion depRestas
de Suscripciéon

Dia en que se asignan definitivamente las acciones
Dia en que se adjudican las acciones

Dia en que se desembolsa la pre-financiacion

Dia en el que se otorga la escritura de ejecucioierye

de la ampliacion de .capit.al _ 11 de mayo de 2010 (o el dia habil siguiente a
Dia en el que se inscribe en el Registro Mercateil |a fecha de fijacion del Precio de la Oferta)
Albacete la escritura de ejecucion y cierre de la

ampliacion de capital

Dia en el que se depositan en la CNMV, en |berglear

la Sociedad Rectora de Bolsa de Madrid los testioson

notariales de la escritura de ejecucion y cierrelale

ampliacion de capital

Fecha de Operacion

Fecha en que esta previsto se admitan a cotizda®n 12 de mayo de 2010 (o el primer dia habil
acciones siguiente a la Fecha de la Operacion)

14 de mayo de 2010 (o el tercer dia habil

Fecha de Liquidacion la Oferta siguiente a la Fecha de la Operacion)

(*) La fecha en la que se fije el Precio de la @fgrodra ser adelantada, adelantandose igualmlente e
cierre del periodo de prospeccion de la demanda,apaerdo de la Sociedad y las Entidades
Coordinadoras Globales, lo que se comunicara aNII\C al menos el dia habil anterior a la nueva
fecha de fijacion del Precio de la Oferta. En adsanodificacion de la fecha de fijacion del Preséo

la Oferta se modificard en consecuencia el resfea®s del calendario de la Oferta. A los efedtls
calendario anterior se entendera como dia habdlagLe lo sea segun el calendario TARGET.

La Oferta tiene por finalidad, esencialmente: (i)pHdar la base accionarial de la Sociedad, de
modo que se consiga la difusiéon necesaria pardrdsan a cotizacion de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, BamagNalencia y Bilbao y su integracion en el
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Contn(if facilitar el acceso de la Sociedad a los
mercados de capitales, (iii) obtener los recursesesarios para financiar el crecimiento y
expansién de la Sociedad asi como para amortizpade de la deuda del Grupo. La Sociedad
tiene previsto destinar aproximadamente dos tem#ofos fondos provenientes de la Oferta a
financiar el crecimiento y la expansion de la Sdatky el tercio restante a amortizar deuda.

La Oferta no presenta separacion entre tramosgamplose idénticos términos y procedimientos
en la adjudicacién de todas las acciones objeta desma.

La coordinacion global de la Oferta se llevara lbocpor la siguientes entidades, que actuaran
igualmente como Entidades Directoras de la OféedpBanco Espirito Santo de Investimento,

S.A., Sucursal en Espafa, con domicilio en Madidle Serrano, 88 y (b) BNP Paribas, S.A. con
domicilio en Paris (Francia), 16, boulevard deleita.

B. DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

RENOVALIA ENERGY, S.A. (la “Sociedad”, el “Emisor’p, junto con el resto de las
sociedades de su grupo consolidado, el “Grupo” miff@ Renovalia”) es una compaiiia dedicada



a la generacién y venta de energia eléctrica midiampromocion, construccién y explotacién de
centrales de generacién que utilizan fuentes deginesnovable, incluyendo la energia solar,
eodlica y minihidraulica.

A los efectos del presente documento se entiendeMyd Totales la totalidad de los MW
controlados por la Sociedad, que son los que sespmnden con el inmovilizado y los ingresos
consolidados, mas el porcentaje de participaciénloesn MW pertenecientes a empresas
participadas, contabilizadas en los estados fieangiconsolidados por el método del porcentaje
de participacion. Los MW Atribuibles se calculanddeiendo de los MW Totales los
correspondientes a intereses minoritarios dentta 8eciedad.

A 31 de diciembre de 2009 dispone de 233,82 MWuaitsles edlicos operativos mostrando tasas
de disponibilidad del 99% representativos de ub&s, del total de sus ingresos.

Por su parte, la potencia fotovoltaica operatil @e diciembre de 2009 asciende a 63,36 MWp
atribuibles, representativos de un 45,35% del fikatus ingresos. La Sociedad ha desarrollado
en los Ultimos afios una importante labor de proémoa@n el campo de la energia solar
fotovoltaica.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2009, la Sociedsgatie de 1,80 MW atribuibles instalados de
mini hidraulica, representativos de un 0,37% delltde sus ingresos.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2009 la Secledispone en construccion 242,50 MW
atribuibles de potencia edlica, 11,00 MWp atribesgbfotovoltaicos y 0,99 MW atribuibles de
potencia termosolar.

Por otro lado, cabe mencionar que la rama de inganile la Sociedad representa un 13,25% de
los ingresos del Grupo a 31 de diciembre de 2009.

RENOVALIA ENERGY esta desarrollando distintos protges en otras tecnologias como la solar
térmica de segunda generacion y, en virtud de doudel Consejo de Ministros de 13 de
noviembre de 2009, le han sido pre-asignados 7WI\80 que entraran en funcionamiento en
2012 y 2013 (34,79 MW a la Fase 3y 36,60 MW adseH).

Asimismo, la Sociedad tiene la siguiente carterprdgectos para desarrollar a partir de 2010:



atrit)/ll}/i\éles atritlzﬂu\i/zles Entrada en funcionamiento Entrada en funcionamiento 2014 _ Entra_da en
en en <0=2013 funcionamiento >2014
construccion | promocion

Espafa
. Edlica 0,00 1.039,62 108,62 316,00 615,00
° Termosolar 0,99 1.049,56 71,69 373,07 605,79
. Fotovoltaico* 11,00 - 11,00 - -
México
. Edlica 227,50 - 227,50 - -
Rumania
. Edlica - 197,70 197,70 - -
Hungria
° Edlica 15,00 32,16 47,16 - -
Italia
. Fotovoltaica - 41,72 41,72 - -
Canada**
. Edlica - 175,00 175,00 - -
TOTAL 254,49 2.535,76 880,39 689,07 1.220,79

* Los MW atribuibles de los parques fotovoltaicoscenstruccion y promocién corresponde a la potepicia atribuible.

** En proceso de adquisicion. La Sociedad firmé28l de marzo de 2010 un acuerdo de intencioneslpasdquisicion de dichos proyectos, sujeto a la
realizacion de los procesos dige diligencehabituales en este tipo de operaciones. Estaspoayiie la ejecucion de la adquisicion se llevelmantes del 15 de

mayo de 2010.

Como puede observarse, las actividades de la ot concentran fundamentalmente en Espafianstdombién tiene presencia en Hungria,
Rumania, Italia, México, Estados Unidos y Canad# bea a través de activos en explotacion, cattefmoyectos u oficinas locales. Asimismo
esta estudiando la posibilidad de entrar en el aglercle Turquia, si bien se esta pendiente de tdoagibn de un marco regulatorio que haga que

los proyectos sean econémicamente mas atractivos.




La Sociedad siempre ha apostado por la inversiétadnvestigacion y el desarrollo de las

energias renovables. Prueba de ello son las iomeside 77,06 millones de euros previstas
durante los afios 2010 y 2012 para el desarroll@id8d9 MW de proyectos de generacion

termoeléctrica de segunda generacién. Para elrdsade esta tecnologia se han firmado

acuerdos exclusivos con proveedores de generaderesmbustion externa y paneles solares de
Gltima generacion.

La Sociedad ha creado un sistema propio de copglrude los parques solares con sus propias
estructuras y soportes para todo tipo de médulmvddttaicos lo que garantiza su suministro y
permite ejecutar las obras de construccién de dogues en los plazos marcados, ahorrando
costes y garantizando la calidad de la instalacion.



C. MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS MAS RELEVAN TES DE LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007, 2008 y 2009.

Principales magnitudes del Balance de Situacion cealidado a 31 de diciembre de 2009,
2008 y 2007 (auditados)

(miles de euros) 31/12/200€ 31/12/200¢ 31/12/2007
ACTIVOS NO CORRIENTES: 858.027 897.460 456.643
Activo Intangible 141.890 140.347 64.015
% sobre total Activo 14,3% 12,8% 10,1%
Inmovilizado Material 669.129 700.942 382.381
% sobre total Activo 67,5% 64,0% 60,3%
Activos financieros (1) 6.909 12.262 5.243
% sobre total Activo 0,7% 1,1% 0,8%
Activos por impuesto diferido 40.099 43.909 5.004
% sobre total Activo 4,0% 4,0% 0,8%
ACTIVOS CORRIENTES: 132.639 197.846 177.215
Otros Activos Corrientes (2) 111.036 182.656 169.515
% sobre total Activo 11,2% 16,7% 26,7%
Efectivo y otros medios equivalentes 21.603 15.190 7.700
% sobre total Activo 2,2% 1,4% 1,2%
TOTAL ACTIVO 990.666  1.095.30¢ 633.858
PATRIMONIO Y PASIVO

Patrimonio Neto (*) 58.175 (2.317) 17.768
% sobre total Pasivo 5,9% (0,2)% 2,8%
(D:Suda Financiera con entidades de crédito 848.603 923.552 415.136
% sobre total Pasivo 85,7% 84,3% 65,5%
Deuda Financiera con empresas del Grupo 639 59.967 75.937
% sobre total Pasivo 0,1% 5,5% 12,0%
Otros Pasivos Financieros 11.339 6.452 -

% sobre total Pasivo 1,1% 0,6% 0,0%
Otros Pasivos Corrientes y no Corrientes 71.910 107.652 125.017
% sobre total Pasivo 7,3% 9,8% 19,7%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y

PASIVO 990.666  1.095.306 633.858

(*) Ver comentarios sobre Patrimonio Neto en apdd®.1 (referidos al Patrimonio neto de la sociedadninante).

(1) Suma de Activos financieros no corrientes etsiones contabilizadas aplicando el método dekentaje de
participacion.

(2) Suma de Activos corrientes mantenidos pareetaa; Existencias, Deudores comerciales y otrastaisea cobrar
y Otros activos financieros corrientes.

(3) Suma Deuda Financiera Corriente y Deuda Finargino corriente.



Principales magnitudes de las cuentas de resultadasnsolidadas para los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2009, 2008 y 2007 d@ados).

Variacion
(miles de euros) 31/12/200¢ 31/12/200¢€ 31/12/20079 09 - 08 08 - 07
Importe neto de la cifra de negocios 118.622 69.797 17.905 70,0% 289,8%
Otros ingresos de explotacién 1.135 775 81 46,5% 856,8%
Ingresos totalés 119.757 70.572 17.986 69,7% 292,4%
EBITDA @ 94.096 51.421 8.259 83,0% 522,6%
% sobre ingresos 78,6% 72,9% 45,9%
EBIT® 55.891  26.082 4.926) 114,3%  429,5%
% sobre ingresos 47,1% 37,4% 27,5%
Sengficio del ejercicio atribuido a la sociedad 10.084 15.133 4113 (33.4)% 267.9%
ominante
% sobre ingresos 8,5% 21,7% 23,0%
Beneficio por acci6f 0,28 0,44 0,12| (36,8)%  267,9%

@ a cifra de Ingresos Totales no incluye las pasi¢ontables de "Variacién de existencias de pradurminados
y en curso de fabricacion" ni de "Trabajos realirad por la empresa para su activo”, que si se yaluen la
composicion de los ingresos de explotaciéon por sud&negocio contenida en la nota 21 de las Cuehtasles y en
los apartados 9.2 y 20.1 de este folleto

@ Resultado antes de intereses, impuestos, otraftades y amortizaciones.

® Resultado antes de intereses e impuestos.

® Antes del split 20 a 1 realizado el 16 de abrit@4.0.

Otras Magnitudes y Principales ratios referidos ads Balances de Situacion consolidados a

(miles de euros) 31/12/200' 31/12/200! 31/12/200
Fondo de Maniobra sin Deuda Financiera Grupo (1) (18.095 19.30¢ (7.087
Endeudamiento Financiero Bruto (2) 860.58: 989.97: 491.08
Endeudamiento Bruto con Entidades de Crédito 848.60: 923.55: 415.13¢
Endeudamiento Bruto con Entidades de Crédito Sivatios 797.98: 874.68: 409.434
Endeudamiento Neto sin derivados (3) 703.28: 845.44° 398.26¢
Deuda Atribuible Neta sin derivados (4) 609.51¢ 826.45¢ 360.75
Endeudamiento Financiero Bruto / Pasivo Total yiRPa&inio Neto 85,7% 89,8% 77,59
Endeudamiento Financiero Neto / Pasivo Total yiaimio Neto 71,0% 77,2% 62,89
Endeudamiento Financiero Neto / EBITDA 7,5x% 16,4» 48,2

(1) Calculado como Activo Corriente — Pasivo Conteey descontando la Deuda Financiera con grupaiente.

(2) Suma de la Deuda Financiera con Entidades d&difs y la Deuda Financiera con empresas del Grypuiros
pasivos financieros.

(3) Deuda con Entidades de Crédito deducido el Bode Reserva del Servicio de la Deuda, sin ajusteador por
derivados, menos el Efectivo y otros medios eqeives y menos la posicion financiera neta con esagreinculadas.

(4) Deuda con Entidades de Crédito deducido el Bodd Reserva del Servicio de la Deuda y en proporai la
participacion de la sociedad dominante en las stmies de grupo o participadas tenedoras de la desidancluir el
ajuste por valoracion de derivados a valor de mdmamenos el efectivo y otros medios equivalegtesenos la
posicion financiera neta con empresas vinculadas.



D. FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DEL GRUPO
RENOVALIA

A continuacion se recoge un resumen de los Fadtler&desgo relativos al Grupo RENOVALIA
ENERGY desarrollados en el apartado Factores dagRigel Documento de Registro.

Antes de adoptar la decision de invertir en lasoaes objeto de la Oferta deben tenerse en
cuenta los riesgos que se enumeran a continuaag@mtiados con la actividad del Grupo y
relativos a las acciones objeto de la Oferta, yppdrian afectar de manera adversa al negocio,
los resultados o la situacion financiera, econénoigaatrimonial del Emisor o a sus acciones.
Estos riesgos no son los Unicos a los que el Empisdria hacer frente en el futuro. Podria darse
el caso de que futuros riesgos, actualmente desictwsoo no considerados como relevantes,
pudieran tener un efecto en el negocio, los redodtad la situacién financiera, econémica o
patrimonial del Emisor 0 en sus acciones. Asimisdelie tenerse en cuenta que dichos riesgos
podrian tener un efecto adverso en el precio dadeisnes del Emisor, lo que podria llevar a una
pérdida parcial o total de la inversidn realizada.

1. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU $CTOR DE
ACTIVIDAD

1.1 Riesgos relacionados con el sector de las energi@sovables

1.1.1 Desarrollo de la actividad en mercados regulados

El Grupo desarrolla su actividad en mercados altdenegulados. Las sociedades del Grupo, asi
como sus instalaciones de produccion de energfdrieté (incluidos parques fotovoltaicos,
termosolares, edlicos e instalaciones minihidrag)icdeben cumplir con diversas leyes y
reglamentos en cada uno de los paises en los @uregb opera. El Grupo y sus instalaciones de
produccién de energia eléctrica estan sujetos lctast normas sobre la construcciéon vy
explotacién de las instalaciones (incluidas normedativas a la adquisicion y utilizacién de
terrenos, obtencién de autorizaciones adminisastivproteccion del medio ambiente y
distribucién de energia). Asimismo gran parte deingresos del Grupo estan condicionados por
la regulacion aplicable a la generacion de eneefgatrica a partir de fuentes de energia
renovable. Si el Grupo o sus instalaciones no ciesgh dichas normas, el Grupo podria
enfrentarse a la revocacion de las autorizaciodesirgstrativas que tiene concedidas y/o a la
imposicion de sanciones, incluidas multas o saesi@enales.

La regulacion aplicable a la generacion de eneefgatrica a partir de fuentes de energia
renovable podria sufrir modificaciones futuras ukagan mas restrictiva y desfavorable para el
Grupo. Una regulacién mas restrictiva o desfavergbidria implicar cambios en la forma en que
el Grupo opera sus instalaciones que hiciesennremtar los gastos de las mismas o los costes de
capital o entorpecer el desarrollo del negocio.

La Sociedad, ha tenido conocimiento a través dieiastde prensa de una posible modificacion
de la normativa en Espafa para el sector que cplddm un recorte de las primas y tarifas
aplicables a las instalaciones de produccién degéneléctrica mediante fuentes renovables. En
este sentido, la Sociedad entiende que, de cordathdon la doctrina establecida por el Tribunal
Supremo (entre otras, Sentencias del Tribunal Supe 15 de diciembre de 2005, 4 de mayo
de 2006 y 9 de diciembre de 2009) en el ambit@sledgimenes de incentivos a la produccién de
electricidad, las modificaciones en el régimen écaino aplicable a los titulares de instalaciones
de produccion de energia eléctrica en régimen ediem de respetar las pautas legales que para
su determinacion se encuentran previstas en elilrt30 de la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico,
en particular los costes de inversion en que sa tmyrrido, al efecto de conseguir unas tasas de
rentabilidad razonables con referencia al costelidelo en el mercado de capitales.



El Grupo no puede garantizar que no vayan a proefucnodificaciones en la actual regulacion
gue, en caso de ser relevantes, podrian teneregtoefdverso significativo sobre el negocio, la
situacion financiera y los resultados de las openas del Grupo dado que la Sociedad no puede
asegurar que consiga reducir sus costes en unarpi@p similar a una eventual bajada de las
primas vy tarifas.

El eventual descenso de la rentabilidad de laslawbnes al disminuir la tarifa seria mas
acusado en el segmento solar fotovoltaico, dadopque estas instalaciones la tarifa supone el
100% de la retribucion del parque. La energia dol@avoltaica supuso en el ejercicio 2009 el
45,35% de los ingresos de explotacion del Grupo.

En las instalaciones termosolares y edlicas aceg@lda opcion de venta al mercado, la
sensibilidad de una bajada de tarifas y primasasegnor debido a que un porcentaje de la
retribucidn corresponde al precio de mercado maigde la electricidad (pool).

1.1.2 Riesgos relacionados con las condiciones meteoratias

La principal actividad del Grupo RENOVALIA ENERGY ¢a produccién de energia eléctrica a
partir de fuentes renovables, principalmente degéaesolar (fotovoltaica y termosolar) y de
energia edlica. La produccién de energia solarssupara el Grupo a 31 de diciembre de 2009
un 54,6% del EBITDA consolidado y la de energiacadlin 41,5% de EBITDA consolidado.

La cantidad de energia solar y de energia eélipardien fundamentalmente de las condiciones
meteoroldgicas y, particularmente, de las condasade irradiacion solar y de las condiciones del
viento, respectivamente. Por lo tanto, los ingred®sun parque solar y edlico y por tanto su
rentabilidad, dependen, entre otros factores, dectadiciones de irradiacion solar y viento,

respectivamente, que se den en el emplazamientpatgue, que son, por su naturaleza,
variables.

El Grupo, antes de emprender un proyecto solarliooed@urante la fase de preparacion del
mismo, lleva a cabo estudios de exposicion solestydios de viento en los distintos posibles
emplazamientos para evaluar la capacidad energétiadichos emplazamientos. El Grupo no
puede garantizar que las condiciones de sol y ajiest corresponderan con las hipotesis
formuladas en los estudios de sol y viento ni,tpoto, puede garantizar que sus parques solares
y edlicos cumplan los niveles de produccion inioigthte previstos.

En el ejercicio 2009, la produccion de energiarstéd Grupo ha sido un 12,6% superior a las
estimaciones P30niciales mientras que la produccién de energlia@ba sido un 4,2% inferior.

1.1.3 Riesgos derivados de las politicas de apoyo a leoguccion de energia renovable

El desarrollo y rentabilidad de las energias rebl®sga dependen significativamente de las
politicas y marcos regulatorios que apoyen diclsantello. Determinados paises han establecido
distintos mecanismos para fomentar el desarrolltadaroduccion eléctrica a partir de fuentes
renovables. En particular, la Union Europea y sstadibs Miembros (EEMM), incluido Espafia,
han adoptado politicas activas de apoyo a las Esergnovables.

Una disminucion o el cese del apoyo a las fuentesemkrgia renovable por parte de las
autoridades competentes de los paises en los (NORELIA ENERGY desarrolla su actividad

! valor estimado del recurso eélico/solar con urbabilidad de cumplimiento del 50%.



podrian tener un efecto adverso significativo sodlranegocio, la situacion financiera o los
resultados de las operaciones de RENOVALIA ENERGY.

1.1.4 Disponibilidad limitada de emplazamientos y obtendn de permisos vy
autorizaciones administrativas

Limitada disponibilidad de emplazamientos adecuados

Los parques solares y edlicos requieren de unadicones de sol y viento particulares que
Unicamente se encuentran en determinados emplazamgeograficos. Asimismo necesitan una
conexion a la red de transporte o distribucién ketecidad, lo que limita el nimero de
emplazamientos adecuados para la instalacion gdalas.

Competencia creciente para obtencion del titulidico para la ocupacién de los terrenos

La localizacién y la obtencion por el Grupo deltitjuridico suficiente para la ocupacién de
emplazamientos esta sujeta a una competencia eadaayor.

Necesidad de obtencidn de autorizaciones admitinstsa

Para construir y operar una instalacion de gen@mrade electricidad, el Grupo debe obtener
distintas autorizaciones administrativas. El Gruqmo puede garantizar que las autorizaciones
administrativas necesarias para desarrollar swidati vayan a ser concedidas, renovadas o
modificadas.

Otras restricciones

Existen otras restricciones en relacion con laiwidatles del Grupo, tales como la existencia de
servidumbres (incluidas servidumbres de paso) tyice®nes medioambientales o relacionadas
con la proximidad de zonas habitadas o areas odsiggiotegidos por la normativa aplicable.

No puede garantizarse que el Grupo no pueda tdiirtddes para localizar emplazamientos,

gue éstos le sean ofertados a precios competitijges,obtengan las autorizaciones vy el titulo
juridico suficiente para la construccion de ladalaiones y su puesta en marcha. Ello podria
tener un efecto adverso significativo sobre el nagda situacion financiera y los resultados de
las operaciones del Grupo.

1.1.5 Capacidad limitada de la red de transporte

La red de transporte y distribucién de la enertfatgca ha demostrado no ser suficiente a corto
plazo para evacuar todos los MW cuya autorizacirsido solicitada por los promotores de
instalaciones de produccion de energia eléctrica&égimen especial en Espafia. En la actualidad
existen limitaciones a la evacuacion de la enezlfietrica, que pueden verse incrementadas por
la promocion de nuevos proyectos, por lo que lacidad del Grupo de vender toda la energia
gue produzcan sus instalaciones de generacion dief@ean buena medida del desarrollo de estas
redes de transporte y distribucién.

1.1.6 Dependencia de servicios de transporte de electideid

El Grupo depende de lineas de alta tension y otssslaciones de transporte, para el transporte
de la electricidad que genera, que son propiedatian gestionadas por terceros.



En el caso de que fallasen las instalaciones dertrigion que el Grupo utiliza para la venta de la
energia que produce, podrian sufrirse pérdidasoéeticas a consecuencia del coste de los
desvios motivados por discordancias entre la jacibn de las previsiones de producciéon de
sus activos y la energia efectivamente producida.

1.1.7 Volatilidad del precio de mercado de la electricidd

Adicionalmente a los incentivos de caracter regulah determinados paises, como Espafia, la
remuneracién percibida cuenta con un componentaulddo al precio de mercado. Los precios
de mercado pueden ser volatiles y estan condicamnpor multiples factores.

Una reduccion de los precios podria tener un efadi@rso significativo sobre el negocio, la
situacion financiera y los resultados de las openas de la Sociedad. En concreto, una
disminucién en el precio del mercado mayoristaadeléctricidad del 5% supondria un efecto en
resultado antes de impuestos para el Grupo a 8icienbre de 2009 de (980) miles de euros y
en el patrimonio antes de impuestos de (980) rdiesuros.

1.1.8 Cambios tecnoldgicos

La tecnologia aplicada en la produccién de enemgiasvables ha sufrido y sigue sufriendo una
evolucion rapida y constante, especialmente embité de la energia termosolar.

Para mantener y expandir su negocio, el Grupo dpbe,tanto, adaptarse a los avances
tecnoldgicos y ser capaz de implementarlos cow gxitra lo que debe prestar especial atencion a
la investigacion y el desarrollo. Si el Grupo n@aasona adecuadamente a los avances
tecnolégicos actuales y futuros en el sector y/oesccapaz de implementar dichos avances
adecuadamente, ello podria tener un efecto adwigsificativo sobre el negocio, la situacién
financiera, los resultados de las operaciones dgb@o su capacidad para alcanzar los objetivos
fijados.

1.1.9 Negocio intensivo en capital

El Grupo debe hacer frente a importantes inversidee objetivo del Grupo es llevar a cabo
inversiones por un importe total aproximado de 8.889 miles de euros, lo que se corresponde
con una inversion ajustada por probabilidad de2l& miles de euros para el perido 2010 a
2013 y 1.304.746 miles de euros para el periodd-2016) para el desarrollo de su actividad y
el retorno de las inversiones realizadas en urdgkdéctrica se produce a largo plazo.

La inversion requerida para el desarrollo y comsidn de un parque solar puede variar en
funcion del coste del inmovilizado, principalmedtlas placas y espejos solares, que representa
entre un 50% y un 70% del coste de la inversion.

Igualmente, la inversién requerida para el dedargolconstruccién de un parque edlico puede
variar en funcion del coste del inmovilizado, piratmente de los aerogeneradores, que
representa entre un 70% y un 80% del coste dedasion.

Un aumento material de los costes de promocionngtoaccion de un parque solar o edlico
podria tener un efecto significativo adverso sddseobjetivos, el negocio, la situacién financiera
y los resultados de las operaciones del Grupo.



Dado que la situacion general de los mercadosdiaers, y de forma especial la falta de liquidez
del mercado bancario, en el futuro la Sociedadipasticontrar dificultades para obtener fondos
de terceros en las mismas condiciones que laslesfo@ra financiar su cartera de proyectos.

1.1.10 Disponibilidad de componentes técnicos

El negocio del Grupo requiere del suministro y mgntle numerosos componentes técnicos que
solamente un nimero limitado de proveedores puegionar.

No puede descartarse que, en el futuro, el Grumbepu tener dificultades para adquirir el
ndmero necesario de componentes técnicos neceparamsumplir con sus objetivos de negocio
a precios razonables en el plazo descrito.

El Grupo fabrica los componentes clave necesamoa [a ejecucion de sus parques solares y
espejos solares fundamentalmente, para limitar epertdlencia de proveedores externos,
integrando verticalmente su negocio de producc&ertrgia solar.

Un retraso generalizado en el cumplimiento de Hligi@ciones contractuales por los principales
proveedores del Grupo o su incapacidad para cutaf#is obligaciones, la falta de disponibilidad
de repuestos y equipamientos o la imposibilidadsdtisfacer con ellos las necesidades y
expectativas del Grupo podrian afectar negativaeenta consecucion de los objetivos del
Grupo.

1.1.11 Riesgos derivados de la oposicion publica

Existen determinadas personas, asociaciones o gmpe pueden oponerse a los proyectos,
principalmente de energia edlica, y en menor medilta otras plantas de generacion de
electricidad (minihidradlicas, fotovoltaicas o t@solares) con argumentos como la degradacion
del paisaje, contaminacion acustica, dafios a laafan el perjuicio generalizado para el
medioambiente. Aunque para el desarrollo de progede energia renovable se requiere
generalmente la realizacion de un estudio de irpaetdioambiental y el trdmite de audiencia
publica previo a la concesion de las corresponeleatitorizaciones administrativas, la Sociedad
no puede garantizar que una determinada instalac@da a ser aceptada por la poblacién
afectada. Es mas, en aquellas areas en las queatgses fotovoltaicos o edlicos u otras
instalaciones se encuentran proximos a zonas nesadies la oposicion de la poblacion local
podria llevar a la adopcién de normas o medidadsatgas sobre los parques una vez operativos.

La oposicion publica, el incremento de la impugfadile autorizaciones administrativas o una
tendencia desfavorable en la resolucion de estasgnaciones podrian tener un efecto adverso
significativo sobre el negocio, la situacion finema y los resultados de las operaciones del
Grupo.

1.1.12 Riesgos derivados de las obligaciones de desmantelanto de instalaciones al
vencimiento de las autorizaciones o contratos.

Al final de la vida util o del correspondiente meld de autorizacion, en su caso, el Grupo puede
verse obligado, legal o contractualmente a desnaarites instalaciones de energia renovable al
final del periodo de su autorizacion, cuyo valoorggnico puede ser nulo. El Grupo realiza
andlisis periédicos de sus obligaciones de desmaamtnto y los costes inherentes a la misma,
estableciendo, en caso de ser necesarias, lasipr@s de desmantelamiento oportunas. A 31 de
diciembre de 2009, el Grupo tenia dotadas prowsiopor este concepto por importe de



6.017.000 euros. Una alteracion de dichos costdsestablecimiento de obligaciones legales o
contractuales adicionales a las previstas por elp&Grpodrian tener un efecto adverso
significativo sobre el negocio, la situacién finema, los resultados de las operaciones del Grupo
0 su capacidad para alcanzar los objetivos fijados.

1.1.13 Riesgo de creacién o ampliacion de tributos y gramdenes
El negocio de produccion de energia eléctrica tr g fuentes renovables esta sujeto al riesgo
de creacién, aplicacion o incremento de tributagawvamenes, nuevos o ya existentes, ya sea a

nivel municipal, regional o estatal.

1.2 Riesgos relativos a las actividades del Grupo

1.2.1 Concentracidn del negocio en determinados paises

El Grupo realiza actualmente la mayor parte deegiocio en Espafia. De conformidad con la
informacién financiera a 31 de diciembre de 20009%5% de la potencia edlica y un 100% de la
fotovoltaica instalada estaba ubicada en Espafia.

La concentracion del negocio en Espafia trae congigomayor exposicion a las variaciones
significativas que puedan tener lugar en el maggalatorio o a otras modificaciones importantes
de las circunstancias del mercado -tales coma;dpatacion de los consumidores, o incrementos
de costes, lo que podria dificultar de forma sigatfva la obtenciéon de ingresos el Grupo y tener
un efecto adverso significativo sobre el negoaosituacion financiera y los resultados de las
operaciones del Grupo.

No obstante el Grupo ha seguido una politica dersiificacion geogréfica y cuenta con una
cartera de proyectos de 689,09 MW, diversificadaistintos paises (Hungria, Rumania, ltalia,
México y Canada).

1.2.2 Dependencia de proveedores cualificados

De los 257,45 MW totales edlicos operativos a 31dideembre de 2009, un 94,75 % de las
infraestructuras vinculadas a dichos MW han sidmisistradas y/o fabricadas por tres
fabricantes principales.

A 31 de diciembre de 2009, Acciona habia sumirdstiel Grupo aerogeneradores por un total de
144,48 MW, un 56,11% de la potencia edlica instaldel Grupo, Vestas habia suministrado al
Grupo aerogeneradores por un total de 49,90 M\WLQ88% de la potencia edlica instalada del
Grupo y General Electric habia suministrado al @raprogeneradores por un total de 49,50 MW
un 19,22 % de la potencia edlica instalada del Grup

Asimismo, en relacion con los proyectos fotovoliaicdel Grupo, Suntech y Solaria han
suministrado respectivamente el 32,2% y el 67,8%odanddulos fotovoltaicos para los 76,45
MWp que a 31 de diciembre de 2009 se encuentrémeionamiento.

El suministro de los generadores de combustiérnrrexteara las plantas solares termoeléctricas
ha sido contratado con el suministrador nortearmeoidnfinia, mediante un contrato marco de
suministro que incluye una primera serie de érdeieagserva para el suministro de generadores
con una potencia conjunta de 373,00 MW.



La pérdida de cualquiera de estos proveedores mstiradores de servicios o las dificultades
para sustituirlos por otros, los precios que aoteate ofrecen estos proveedores, o la
modificacion de los términos de los contratos drisistro y mantenimiento, como el incremento
de los precios podrian tener efecto material advesbre la capacidad del Grupo para construir y
operar parques edlicos asi como sobre la rentabitiél desarrollo de parques edlicos.

1.2.3 Fluctuaciones en los tipos de interés

La deuda del Grupo, debido a que las actividadesdgsarrolla son intensivas en capital, esti
referenciada a tipos interbancarios de referermiaocel EURIBOR. Cualquier aumento en los
tipos de interés podria incrementar la deuda dep&y afectar de forma adversa a su situacion
financiera.

El Grupo ha suscrito acuerdos de cobertura dellasuéciones de los tipos de interés. Sin
embargo, no se puede asegurar que dichos acuegas & cumplir con su finalidad de forma
efectiva o que no supongan pérdidas adicionaleisnig®o, tampoco existe seguridad de que
cualquier otro procedimiento de gestion del riesgya a funcionar satisfactoriamente.

A 31 de diciembre de 2009, el 63,67% de la deudatig® fijo y el 36,33% a tipo variable.

El andlisis de los tipos de interés realizado ad8ldiciembre de 2009 refleja que para una
variacion de +10 puntos basicos en los tipos deéstel efecto en resultados antes de impuestos
para la Sociedad supondria una disminucion delteeluen 290 miles euros y un efecto positivo
en patrimonio antes de impuestos de 3.310 milesids.

1.2.4 Riesgos derivados de las asunciones e hipétesis t#afdas por la Sociedad en la
clasificacion de la cartera de proyectos

La Sociedad ha establecido una rigurosa metodottyEegmentacién de su cartera de proyectos
en distintas categorias (practicamente segurobaples y potenciales) en funcion de la madurez
y probabilidad de éxito de los proyectos (aproxiamdnte 95-75%, 50% y 25-12,5%,
respectivamente). Las bases y asunciones utilizpdes la segmentacién de la cartera de
proyectos de la Sociedad han sido desarrolladasarente y no han sido objeto de auditoria o
verificacién por terceros. Asimismo, estas basasunciones pueden variar en funcion del pais
en que se encuentre el proyecto.

En el negocio de generacion de electricidad arpdatifuentes renovables no existe metodologia
alguna de segmentacién de carteras de proyectoseqaacuentre generalmente aceptada. Por
tanto, la metodologia utilizada por la Sociedaddpudiferir de la usada por otras compafiias

dedicadas al mismo negocio. En este sentido, @gpciones relativas a la potencia a que dara
lugar la cartera de proyectos pueden no ser cotmlearaon las que realicen dichas companias.

No existe seguridad de que las proyecciones o acitimes relativas a la cartera de proyectos de
la Sociedad se correspondan con la situacién fupudiendo los resultados reales diferir, de
forma significativa, de las expectativas actuales.

1.2.5 Eventuales defectos de calidad o de funcionamientte los productos. Riesgo de
demandas por dafios

Los productos de RENOVALIA ENERGY podrian contedefectos que no se detecten hasta
que los productos hayan sido enviados o instalatimg la imposibilidad de poner a prueba los
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productos bajo todos los escenarios o aplicacipasibles. La existencia de estos defectos podria
implicar costes considerables (incluidos costesedimgenieria), asi como la desviacion de la
atencion de los empleados de las iniciativas deard#® del producto. Si RENOVALIA
ENERGY entrega seguidores solares con erroresextidsf o si existe la percepcion de que los
productos de RENOVALIA ENERGY contienen tales ez defectos, su credibilidad y
aceptacion en el mercado, asi como las relaciooesclientes y la venta de sus seguidores
solares, modulos fotovoltaicos y espejos, podriaeveafiada, pudiendo por tanto descender su
cuota de mercado Yy, en consecuencia, los ingresiasSbciedad.

RENOVALIA ENERGY adquiere asimismo de terceros m@dores otros componentes y
materiales que emplea en sus procesos de produddiGhos componentes y materiales
suministrados por terceros, por lo general, inc@mpana garantia de alcance limitado.

Dado que los productos de la Sociedad generarrieldat, es posible que los usuarios y/o los
empleados de la Sociedad puedan resultar heridalieoer a causa de disfunciones, defectos,
instalaciones incorrectas u otras causas.

Cabe la posibilidad de que la Sociedad no cuemeaexursos suficientes para hacer frente a un
fallo judicial adverso en eventuales demandas @dafEs contra la misma. La estimacién de una
demanda de responsabilidad por dafios podria dar duguantiosas indemnizaciones por dafios y
perjuicios y a la obligacién de hacer frente a pag@ cantidades significativas. Asimismo, aln

en caso de quedar absuelta de una eventual derdanrdaponsabilidad por dafios, la reputacién
de la Sociedad podria verse afectada.

Las coberturas de las pélizas de seguros podriasensuficientes para cubrir las pérdidas o
responsabilidades derivadas de los riesgos argsrior

1.2.6 Uso de derivados

La propiedad y gestién de parques fotovoltaicoendsolares y eolicos y otras plantas de
generacioén de electricidad (hidraulicas) exponén $ociedad a riesgos de mercado, incluyendo
la volatilidad del precio de la electricidad.

La Sociedad, a pesar de que actualmente no lagaufiodria utilizar en el futuro contratos e

instrumentos financieros derivados, como los ctwdraobre futuros y opciones, para gestionar y
tratar de mitigar los riesgos de mercado y la expos a las fluctuaciones en el precio de la
electricidad.

Si la Sociedad no obtuviera los resultados esperenio su actividad de cobertura, la volatilidad
del precio de la electricidad podria tener un efeddverso significativo sobre el negocio, la
situacion financiera o los resultados de las openas del Grupo.

1.2.7 Riesgos relacionados con la expansion internaciondd la Sociedad

Los planes de expansién del Grupo contemplan arag® de actividades en México, Hungria,

Rumania, Italia, Canada y Estados Unidos, con kKbpimlad de extenderse a terceros paises
como Turquia. En este sentido, el Grupo afronta sew@e de riesgos relacionados con el
desarrollo de actividades en diversos paises paditular, en paises no miembros de la Union
Europea, como los derivados del cumplimiento dedanativa vigente en cada pais relativa a
empresas extranjeras, inestabilidad econémicatiqaold social, que pueden tener un efecto
adverso significativo sobre el negocio, la situadidéanciera o los resultados de las operaciones
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del Grupo. Adicionalmente, hay que tener en cuenta la Sociedad afronta riesgos de
fluctuacion del tipo de cambio, en la medida egua alguna de sus filiales que operan en paises
con una moneda distinta del euro celebren contatosurran en costes significativos utilizando
dicha moneda. No obstante lo anterior las socieddeleGrupo se financian en la misma moneda
en la que generan sus ingresos o se contratantwa@sede tipo de cambio. A 31 de diciembre de
2009 el 100% de los ingresos de explotacion dep&Gastan denominados en euros.

1.2.8 Riesgo de infraccion de derechos de propiedad indusl o intelectual de terceros

El éxito de RENOVALIA ENERGY depende, entre otrastbres, de su capacidad de utilizar y
desarrollar su tecnologia y know-how. A pesar deafecha de registro del presente Documento
no existe ningun litigio del que la Sociedad sedepsobre propiedad industrial o intelectual de
terceros, la Sociedad o sus empleados podrian eersesltos en el futuro en disputas sobre
propiedad intelectual e industrial u otros dereaf@gerceros, asi como en litigios relacionados
con infracciones de patentes o violaciones de Hesede propiedad intelectual e industrial de
terceros.

Un pronunciamiento adverso en dichos litigios o aedas en los que RENOVALIA ENERGY
sea parte, podria dafar la reputacion de la Satiedémplicar la sujecién a importantes
responsabilidades frente a terceros, asi como asbbg RENOVALIA ENERGY a solicitar
licencias a terceros, al pago de canones permanerderedisefiar sus productos o procesos de
fabricacion, pudiendo incluso conllevar la impao&icia la Sociedad de medidas cautelares que
prohiban a RENOVALIA ENERGY la fabricacion y ventie sus productos o el uso de sus
tecnologias. La prolongacion en el tiempo de losc@dimientos judiciales también podria
conllevar que los clientes actuales o potencialeRENOVALIA ENERGY aplacen o limiten
sus pedidos hasta la resolucion de dichos procedios.

1.2.9 Riesgos relacionados con la implantacion de nuevadnologia propia

Uno de los pilares de la estrategia de la Sociegacbntar con la Ultima tecnologia disponible
para el desarrollo de sus proyectos. En particuanta con acuerdos para el uso exclusivo de
tecnologias de segunda generacién de energia tmemo®Picha tecnologia se encuentra
actualmente en la tltima fase de prueba (pruetfard#onamiento en emplazamiento). El Grupo
tiene previsto utilizar dicha tecnologia en el desld de su cartera de proyectos termosolares, si
bien, no existe obligacién de hacerlo, por lo quédria decantarse por cualquier otra tecnologia
de las que hay o haya disponibles en el mercadel Easo de que las tecnologias seleccionadas
por la Sociedad no dieran los resultados espefamiossta, en cuanto a eficiencia o costes, dicha
variacién podria tener un efecto material advecdwesel negocio, las condiciones financieras y
los resultados de la Sociedad.

1.2.10 Riesgos relacionados con dafios al medio natural yiapoblacion

El Grupo esta sujeto a la normativa de seguridgarogeccion del medio ambiente en las

jurisdicciones en las que opera. Ciertos aspectosasl actividades que el Grupo desarrolla
pueden implicar determinados riesgos para el madibiente, incluida la puesta en marcha y
mantenimiento de aerogeneradores e instalacionegederacion térmica. Asimismo, ciertos

productos utilizados o generados en las operacidaels Sociedad pueden entrafiar distintos
riesgos reales o potenciales para sus empleadescerds y para los recursos naturales. Las
coberturas de las pélizas de seguro concertadaglpBrupo podrian no ser suficientes para
cubrir las pérdidas o responsabilidades derivaddssdriesgos anteriores.

Adicionalmente, las instalaciones y los empleadedadSociedad pueden verse afectados por
circunstancias ajenas al curso ordinario del negogiles como desastres naturales, graves
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accidentes o actos dolosos, como asaltos, salmotajos terroristas. Estas circunstancias podrian
causar dafios importantes a las instalaciones Sed&dad, asi como causar dafios importantes a
los recursos naturales, a inmuebles de tercerogpersonas, todo lo cual podria dar lugar a
reclamaciones contra la Sociedad y sus filialess taberturas de las pélizas de seguro
concertadas por la Sociedad podrian no ser apbisabinsuficientes para cubrir las pérdidas o
responsabilidades derivadas de los riesgos ardsrior

1.2.11 Dependencia de altos directivos y empleados clave

El Grupo depende de un equipo directivo experintknen Espafia y la pérdida de determinados
ejecutivos clave podria tener un efecto negatweslas operaciones del Grupo.

El desarrollo futuro de la actividad del Grupo defe entre otros factores, de su capacidad para
retener y motivar a empleados clave y atraer nuergseados cualificados. Si el Grupo tuviera
dificultades para atraer y retener al personalctiire y técnico necesario ello podria limitar o
retrasar el desarrollo del Grupo, lo que podriertam efecto adverso significativo sobre el
negocio, la situacioén financiera o los resultado$ag operaciones del Grupo.

1.2.12 Riesgos relacionados con la estructura accionaride la Sociedad

Tras la admisién a negociacion de las accionea @otiedad, esta previsto que la participacion,
directa o indirecta, de D. Juan Domingo Ortegalarapital social de RENOVALIA ENERGY
sea del 75%, o bien, del 73,17%, en el caso desquejercitara integramente la opciéon de
suscripcidrgreen shoePor tanto, D. Juan Domingo Ortega ejercera erabsobre la Sociedad.

Como consecuencia de ello, D. Juan Domingo Ortedadpdecidir acerca de las cuestiones que
requieran la aprobacion de la mayoria de los aistam) incluyendo el reparto de dividendos, la
eleccion de la mayoria de miembros del Consejodfaifistracion (érgano en el que se adoptan
las principales decisiones relativas al negocioladeéSociedad y que nombra al Consejero
Delegado), los cambios en el capital social y lapatn de modificaciones estatutarias. D. Juan
Domingo Ortega podra ademas provocar o evitar mbiade control de la Sociedad.

Por otra parte, los intereses de D. Juan Domingeg@rpueden diferir de los intereses de la
Sociedad o de sus otros accionistas.

1.2.13 Procedimientos judiciales y administrativos

Si bien a la fecha de registro del presente FobéBrupo no es parte de ningin procedimiento
judicial o administrativo que pudiese afectar demi® relevante a las operaciones o a los
resultados financieros del Grupo, al igual que @caon cualquier compafiia operativa, en el
desarrollo de su negocio ordinario, el Grupo hab,sig puede seguir siendo en el futuro,
demandado en conexion con las actividades quaaedlambién, por este mismo motivo, podria
ser objeto de procedimientos administrativos saraclores.

1.2.14 Factores de riesgo relacionados con el area de ctroscion y tecnologia
Los proyectos de construccion que acomete el Gogpdlevan ciertos riesgos, tales como la
escasez y los incrementos en el coste de materiaaguinaria y mano de obra, factores

generales que influyen en la actividad econémiad gndeudamiento. Estos factores podrian
aumentar los gastos y reducir los ingresos del Gyygspecialmente, si el Grupo es incapaz de
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recuperar de terceros estos gastos, en cuyo casgsaio, situacion financiera y resultados de
explotacién podrian verse afectados negativamente.

1.2.15 Riesgo de no recuperacion de deducciones fiscalesivadas

La Sociedad tiene, a 31 de diciembre de 2010, adly de deducciones fiscales pendientes por
importe de 24.681 miles de euros. Los créditos ames imponibles negativas asi como los
incentivos y deducciones fiscales pendientes dieaaplueron registrados al no existir dudas
razonables acerca de la capacidad de generar gamdimcales futuras que permitan su
recuperacion. En el caso de que el Grupo no gengearancias fiscales futuras deberia darse de
baja en su activo la parte no recuperada.

2. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O ADMITIDOS A
COTIZACION

2.1. Riesgo asociado a la venta posterior de acciones

La venta de un nimero sustancial de acciones 8ed@&dad en el mercado con posterioridad a la
realizacion de la Oferta Publica, o la percepciérgde esta venta podria ocurrir, podria afectar
negativamente al precio de mercado de las accambs Sociedad.

Con sujecioén a ciertas excepciones descritas apagtado 7.3 de la Nota sobre las Acciones, D.
Juan Domingo ortega Martinez, Dfia. Maria TeresadartMartinez, IDM Ortemar, S.L. y
Quesos Forlasa, S.A. se han comprometido frends &mtidades Coordinadoras Globales a no
acordar la emision, emitir, ofrecer, pignorar, vemaontratar para vender, pignorar, o de alguna
otra forma disponer de o transferir, directa orectiamente, acciones de la Sociedad o valores
convertibles, ejercitables o canjeables por acsialeela Sociedadvarrantso cualesquiera otros
instrumentos que puedan dar derecho a la susamijpcadquisicién de acciones de la Sociedad
hasta una vez transcurridos 180 dias desde la tecla@mision a negociacion en las Bolsas de
Valores espafiolas de las acciones de la Socieda, gue sean expresamente autorizados al
efecto con caracter previo y por escrito por lasdades Coordinadoras Globales, que no podran
denegar injustificadamente dicha autorizacion.

2.2. Inexistencia de un mercado previo de negociacién d&s acciones

Antes de su admisién a negociacion en las Bolsd&ltges, no ha existido un mercado regulado
previo de negociacién de las acciones de la Sati€tigrecio de las acciones objeto de la Oferta
serd determinado por la Sociedad y las Entidadesd@@doras Globales. La Sociedad no puede
asegurar que el precio de la Oferta reflejard #elt@ el precio de mercado de las acciones
después de la Oferta y no puede garantizar quéiréxisse mantendra un mercado activo de
negociacion para las acciones de la Sociedad.t&ingsrcado no se desarrolla, la liquidez y el
precio de mercado de las acciones podrian verstmdées.

La Sociedad, de comun acuerdo con las EntidadesdDadoras Globales, ha establecido una
Banda de Precios Indicativa y No Vinculante pama daciones de la Sociedad objeto de la
presente Oferta, de entre 3,30 y 4,60 euros padrado que implica asignar a la Sociedad una
capitalizacion bursatil de la totalidad de sus@ues de entre 329,97y 459,96 millones de euros,
aproximadamente, con caracter previo a la amphaaé capital objeto de la Oferta de
Suscripcion, y de entre 439,96 y 613,28 millonegudi®s, aproximadamente, después de dicha
ampliacion de capital asumiendo su integra susoripc
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La Banda de Precios ha sido fijada sin que existaexperto independiente que asuma
responsabilidad alguna por la valoraciéon de la®aes de la Sociedad resultante de dicha Banda
de Precios.

2.3. Riesgo asociado a la volatilidad del precio de lagciones

En los dltimos afios, los mercados de valores erafiaspy a nivel mundial han sufrido
volatilidades importantes en términos de volumemralgratacion y precios de cotizacion de los
valores, que en muchos casos no estaban relacimoaddos resultados de las sociedades cuyas
acciones estaban admitidas a negociacion en dinbasados.

Las condiciones economicas y del mercado puedertaafmegativamente al precio de las
acciones de la Sociedad. El precio de las accionas/ez sean admitidas a cotizacién puede ser
volatil y verse afectado significativamente pottidi®s factores relacionados con la Sociedad, sus
competidores, las condiciones econémicas genesalas condiciones especificas del mercado
para el negocio de las energias renovables.

Adicionalmente, el precio de compraventa de lasioaes puede verse afectado por
circunstancias como: (i) variaciones en los ingseso ganancias de la Sociedad o sus
competidores en periodos de tiempo sucesivosr(ihcios de los competidores o de companias
que desarrollan actividades similares o anuncioscemientes al sector de las energias
renovables, incluidos los relativos a los resuléagperativos y financieros de estas compaifiias, o
avances tecnolégicos en el sector; (iii) publicidagativa; (iv) anuncios relativos a cambios en
el accionariado de la Sociedad o en el equipo tiiede la Sociedad o con el personal clave; y
(v) otros factores externos y ajenos a la Sociedad.

2.4, Riesgos asociados a la revocacion de la Oferta

Esta previsto que las acciones de la Sociedadasiraitidas a negociacion el dia 12 de mayo de
2010. Si la admisién a negociacion oficial de lalidad de las acciones de la Sociedad en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao yeWeia y su inclusién en el Sistema de
Interconexion Bursatil Espaiiol no tuviera lugag#ldas las 24:00 horas de Madrid del dia 11 de
junio de 2010, la Oferta se entendera revocaddgd¢éedad procedera a la compra de las acciones
de nueva emision a los accionistas que las hubmirecrito y desembolsado o adquirido en la
Oferta, para su posterior amortizacién, procedigadola devolucion del precio de compra a los
inversores, junto con el interés legal correspartdie

Asimismo, en el presente Folleto se prevé la pligdtol de que la Sociedad pueda desistir de la
Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderla temparalefinidamente, en cualquier momento
anterior a la fijacién definitiva del precio de lasciones de la Sociedad prevista para el 10 de
mayo de 2010, sin que la Sociedad deba motivaesigidn.

2.5. Riesgos relativos a la posibilidad de ejercicio ddos derechos de suscripcion
preferente de accionistas extranjeros

En virtud del Real Decreto Legislativo 1564/1988,22 de diciembre, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénitassaccionistas de la Sociedad tendran un
derecho genérico de suscripcién preferente de rregigue les permite mantener el porcentaje de
participacion en la Sociedad que tuviesen antezudiguier nueva emisién de acciones, salvo en
caso de supresién o exclusién del mismo. No olestdas accionistas de paises distintos a
Espafia, en funcion de las normas aplicables emslighises, podrian no tener la oportunidad de
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ejercer estos derechos preferentes si no se cuigsleaquisitos fijados por esa Ley espafiola, o
si se aplican las excepciones legalmente permitidas

En particular, y a no ser que se haga efectivadeataracion de registro bajo la Ley de Valores
de los Estados Unidos de Améri@ecurities AgQto que exista una exencién de tales requisitos
de registro, los accionistas residentes en losdBstédnidos de América podrian no tener la
oportunidad de ejercer el derecho de suscripciéfefnte de las acciones de la Sociedad en el
futuro. La Sociedad no puede asegurar que se caomplaagan efectivos tales requisitos de
registro o que estén disponibles o vaya a hacedegxenciones de tales requisitos que permitan
el ejercicio de derechos preferentes para tenedlwescciones de la Sociedad en los Estados
Unidos de América. En el caso de que un accionestdente en los Estados Unidos o en otro un
pais distinto de Espafia no pudiera ejercitar sugctes de suscripcion preferente, su
participacion en la Sociedad podria verse diluida.
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