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Fersa y el afio 2011: el dltimo afio de una etapa y el final de un
modelo de negocio.

Fersa y el afio 2012; el primer afio de otra etapa de Fersa:
redefinicion del modelo de negocio.

Posicion respecto a la OPA presentada por Greentech.

Las oportunidades de Fersa para recuperar el valor de la accion
y dar rentabilidad y liquidez al accionista.

Mensaje final (dar paso al Director General, EFC)
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Agradecimientos

El dia 26 de julio de 2011 me incorporé al Consejo de
Administracion de Fersa como Consejero Independiente, a
propuesta unanime de todos los Consejeros. Y el pasado 16 de
marzo de ese afio 2012 asumi la Presidencia del Consejo y de la
Comision Ejecutiva, sin la oposicion de ningan miembro del
Consejo.

Comparezco por primera vez ante ustedes hoy en esta Junta
General Ordinaria para aprobar la gestién y los estados contables
de la compaifiia correspondientes al ejercicio 2011. Lo hago porque
actualmente asi me corresponde, por mi responsabilidad, aunque el
afio 2011 es para mi medio afio de vinculacion a Fersa y ha sido un
ejercicio conducido por el anterior Presidente.

No vean en estas iniciales palabras una excusa para eludir mi
actual responsabilidad, todo lo contrario. Vaya por delante mi
decidido compromiso con Fersa y mi deseo de trasladarles a
ustedes mi valoracion positiva de la compafia y las interesantes
perspectivas que a mi juicio tiene la empresa de la que somos
accionistas.

Agradecimiento a los accionistas. No obstante, antes deseo
expresar, en publico y ante todos ustedes, mi agradecimiento a
todos los miembros del Consejo de Administracion y a todos los
accionistas que me han trasladado su apoyo y que han confiado en
mi persona para presidir esta companfia. A todos ellos y a todos
ustedes, muchas gracias. Hare todo lo que esté en mi mano para
corresponder a su confianza.

Agradecimiento a los Profesionales de Fersa. Deseo tambien
dirigir un mensaje, hoy, a todos los profesionales, tanto en Espafia y
como en el extranjero, que estan trabajando en esta empresa, a
todos ellos también mi agradecimiento por su entrega y dedicacion.
A todos ellos decirles que hay proyecto, como saben. Y que estoy
seguro que el proyecto de la empresa les ofrecera oportunidades de
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realizacion profesional. Esta empresa va hacia adelante, con
voluntad de continuar creciendo. También deseo decirles que van a
tener en mi una persona comprometida con Fersa, y con el deseo
de darle continuidad. Una compafiia abierta para canalizar sus
aportaciones, y con el firme propdésito de gestionarla eficazmente
con su colaboracion.

Mi compromiso con los accionistas

Mi firme compromiso con todos ustedes y el de todo el consejo
de administracion, es llevar a cabo una gestion eficiente y
transparente, para volver a poner esta compaifiia en la senda
de la rentabilidad y que retorne valor y liquidez a todos los
accionistas.

Ello es posible, estoy convencido. Soy consciente que son
momentos complicados, pero también, si se toman las decisiones
necesarias, oportunas y “acertadas”, se convierten en momentos
gue presentan oportunidades para, reorientando adecuadamente
los negocios, obtener resultados positivos que permitan mantener la
actividad, los puestos de trabajo y aportar valor a los accionistas.
Esto es lo que estamos haciendo ya y seguiremos haciéndolo.

Una reflexidn sobre el sector de actividad de Fersa

Fersa, como saben, es una empresa dedicada a producir energia
eléctrica mediante fuentes de recursos renovables, en el mundo.
Nuestro objetivo es la generacion de energia eléctrica empleando
fuentes 100% renovables. Hoy utilizamos preferentemente
tecnologias edlicas (suponiendo este tipo de tecnologia el 97% de
la produccion total instalada), mientras que el 3 % restante
corresponde a instalaciones de energias solar y biogas.
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Administramos:

Fondos propios por valor de: 235 M€.
Nos dedicamos a Promocion — Desarrollo; Construccion y
Operacion.
Una capacidad de produccion instalada de casi 280 MW.
Una produccion anual de 515 GW h.
Una cartera de parques en construccion de 20 MW,
Unos ingresos anuales de alrededor de 44 M£.
Una cartera de parques en promocion de 600 MW.
Integra 60 empresas filiales ubicadas en tres continentes.
El 59% de la potencia instalada se encuentran en Espafia.
El 41% restante se encuentran en tres continentes:
Europa (Francia, Polonia, Estonia, Montenegro)
Latinoamérica (Panama)
Asia (India)
La empresa tiene aproximadamente mas de 1000 accionistas.
Gestionada por un equipo de 35 profesionales.

Esta sintesis refleja nuestra potencialidad que debe seguir
aumentandose con mas presencia en el mundo.

Caracteristicas de nuestro sector en el mundo

A pesar de la crisis, el sector eodlico en el mundo registré un
crecimiento similar al del 2010, lejos de méaximos de afos
anteriores, pero continua creciendo, con un total de 40’5 GW de
nuevas instalaciones, versus 35'8 GW en 2010 y 38'6 GW en 2009.
La distribucion de este crecimiento revela, por segundo afio
consecutivo, que la mayoria de las nuevas instalaciones se han
producido en paises fuera de la OCDE, concretamente en paises
asiaticos liderados por China e India. Ambos paises suman algo
mas del 50% del total de nuevas instalaciones. India se afianza
como el pais con mayor crecimiento, tendencia que parece
continuara durante los préximos afios y probablemente superara a
Espafia en el 2013 situandose en el cuarto puesto del Ranking de
capacidad total instalada.
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En el resto del mundo, seguiran siendo los paises emergentes los
que lideraran las nuevas instalaciones en el sector. Aunque, como
he dicho, con gran peso de los paises asiaticos, también
contribuiran paises como Brasil, México y Sudafrica.

Situacion del sector en Europa

Europa permanece con un crecimiento similar al del aflo pasado
con 10.281 MW edlicos instalados y en la senda del cumplimiento
del objetivo 20/20/20. El pais con mas instalaciones es Alemania
con 2.086 MW reflejo de su decision de abandonar la energia
nuclear y que desplaza como lider claramente Espafia con solo
1.050 MW nuevos versus los 1.516 MW del afio anterior.

Para los proximos afios, en Europa se prevé un crecimiento
paulatino en la senda de conseguir los objetivos marcados para el
2020, con mercados maduros estabilizados y un mayor crecimiento
en paises del Este liderados por Rumania y Polonia.

Situacion de las energias renovables en Esparfia 2011

El aflo 2011 puede decirse que ha sido un buen afo para las
Energias Renovables y en especial para la edlica ya que a finales
de 2010 se habian resuelto varios concursos eolicos (Catalufia,
Galicia y Andalucia) con la adjudicacién de importantes potencias
ellicas a varios grupos empresariales entre ellos el nuestro, por lo
gue parecia que se abria una etapa de tramitacion de los proyectos
adjudicados, de su construccién y posterior explotacion.

Ademas durante el afio 2011 el precio medio del MWh del “pool” fue
superior al que se esperaba por lo que la rentabilidad de las
instalaciones eolicas también fue superior. También, en este afo,
las condiciones climatologicas favorecieron la produccion con
Energias Renovables.

A pesar de esta situacion favorable para el desarrollo de las
Energias Renovables que ha permitido superar los objetivos de
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potencia instalada prevista en el Plan de Energias Renovables,
también se han sucedido algunos puntos que hay que tenerlos en
cuenta como son:

1. El auto de la Sala Tercera del Tribunal Superior de Justicia de
Catalufia (TSJC) que deja en suspenso la adjudicacion del
concurso eodlico de Cataluiia por un defecto de forma al no
haberse sometido a la Declaracion de Impacto Ambiental de
Planes y Programas, que estad pendiente de Sentencia por
parte del Tribunal Supremo, lo que ha provocado una
suspension temporal de dicho concurso.

2. El aumento de “ruido” por parte de las grandes empresas
eléctricas sobre el incremento del “déficit tarifario” (diferencia
entre los ingresos de las actividades reguladas y los ingresos
regulados que pagan los consumidores) y su atribucién a las
primas de las Renovables, cuando seguramente son
atribuibles a la propia formacién del precio en el mercado
eléctrico o “pool” y a los conceptos retribuibles en el sector
eléctrico, asi como su repercusion a los consumidores.

3. Los objetivos de la U.E. para el afio 2020 consistentes en la
estrategia 20/20/20 o lo que es lo mismo que en el afio 2020
los paises de la U.E. deberan tener una generacion eléctrica
con fuentes renovables del 20%, una reduccion de emisiones
del CO; del 20% y un incremento de la eficiencia energética
del 20%.

Estos antecedentes, pero muy especialmente el incremento del
“déficit tarifario eléctrico”, han conducido a la promulgacién del Real
Decreto Ley 1/2012 de 27 de Enero, por el que se procede a la
suspension de los procedimientos de pre asignacion de retribuciéon y
a la suspension de los incentivos econOmicos para nuevas
instalaciones de produccion de energia eléctrica a partir de
cogeneracion, fuentes de energias renovables y residuos.

Este Real Decreto Ley puede entenderse como una medida
extrema para evitar que el déficit tarifario se incremente en los afios
2012 y 2013 (afio en que se preveia incremento nulo) y para darse
tiempo el Gobierno para elaborar una nueva ley del Sector Eléctrico,
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gue no genere déficit y que permita retribuir todas las actividades
incluidas en el sector eléctrico.

Existen indicios de que el Gobierno tiene la intencion de presentar
en breve plazo a los Grupos Parlamentarios los principios de una
nueva norma legislativa del Sector Eléctrico que permita abrir una
nueva etapa en el Sector.

Este Real Decreto Ley podria entenderse como un freno temporal a
las E. Renovables de nueva implantacion, pero también puede
verse como una revalorizacion de las instalaciones existentes que
tienen derecho a prima.

Espafia ocupa una posicion de liderazgo en el sector en el mundo,
por capacidad y por conocimiento tecnolégico.

Fersa esta en un sector de actividad que crece y tiene un largo
recorrido positivo de produccion y de desarrollo de parques de
energia renovable en Espafia y en los mercados internacionales,
muestra de ello es que ya disponemos de un 41% de nuestra
capacidad de produccion instalada fuera de Espaiia.

La energia que producimos es limpia y no contamina. Este es
nuestro compromiso con el medio ambiente. Ofrecer a la sociedad
una empresa rentable que produce Kilovatios sin contaminar el
medio ambiente, y ser una alternativa a otras fuentes de energia.

El afio 2011 es el ultimo afio de una etapa del modelo de Fersa

El afio 2011 es el Ultimo de una etapa de Fersa, que analizaremos
con mas detalle con la intervencién del Director General, D. Enrique
Fernandez Cardellach. Fue el ultimo afio de un modelo de negocio
basado en la expansion no proporcionada con los recursos propios,
y que nos abocoé a fuertes tensiones de tesoreria, que originaron el
plan de refinanciacion con el pool de bancos acreedores y la venta
de Empordavent.
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El Consejo de Administracion decidi6 rectificar esta orientacion del
negocio de Fersa y ajustdé el valor de los activos de nuestra
compafia, reduciendo el fondo de comercio y los activos fijos,
aplicando un deterioro en nuestros estados contables por valor de
145 ME€.

Estos ajustes (refinanciacion e impairment) se consolidan en el afio
2011 y consecuentemente los accionistas representados en el
consejo de Administracion adoptan, unanimemente, la decision de
renovar plenamente la gestion de la compafia. Se sustituye al
Presidente del Consejo de Administracién por mi, que paso también
a dirigir la Comision ejecutiva renovada.

Se incorpora el Sr. Enrique Fernandez Cardellach como nuevo
Director General de Fersa. Se sustituye el Secretario del Consejo
de Administracion y se incorpora el Sr. Ignacio Albifiana, socio del
Bufete Uria & Menéndez y se propone a esta Junta el cambio de
Auditor con el nombramiento de Deloitte.

Con estos cambios realizados en la Administracion de la Compaiiia,
por unanimidad de todos los accionistas consejeros, Fersa se
proyecta hacia una nueva etapa de su trayectoria empresarial.

El afio 2012; el primer afio de otra etapa de Fersa: de
reorientacion del modelo de negocio.

En primer lugar les deseo transmitir nuestra plena confianza en las
capacidades y potencialidades de Fersa para seguir desarrollando
la compaiiia, en Espafia y preferentemente en el resto del mundo.

Ahora, a mi juicio, hay que priorizar, empezando por hacer una
gestion ordenada y eficiente de los activos de la compafiia para
prepararla, para que Fersa esté en las mejores condiciones de valor
para que sus accionistas puedan considerar afrontar posibles
operaciones corporativas.

La prioridad de este afio es volver a poner Fersa en la senda del
beneficio. Como les transmitira con mas detalle y argumentacion, el
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Director General, D. Enrique Fernandez Cardellach, tenemos el
objetivo de elevar el EBITDA a un nivel suficiente para compensar
los gastos financieros y amortizaciones de activos (36M€) y obtener
de este modo un beneficio neto positivo a final de afio.

Consideramos que los ejes fundamentales de la estrategia a seguir
y que orientaran nuestra actuacion, deben ser los siguientes:

a) Priorizar la optimizacion de nuestras capacidades existentes
de produccién instalada, en lugar de la expansion via nuevo
desarrollo.

b) Reducir al maximo los costes de gestion de la empresa sin
perder nuestras capacidades de crecimiento.

c) Reducir en un corto plazo y al maximo posible, la deuda
corporativa existente. Fersa debe tender a ser una Compafiia
sin deuda corporativa 0 con un volumen reducido de la
misma.

d) Finalmente, dado el proceso de concentracién del sector de
las energias renovables en el mercado interno espafiol,
Fersa, al ser una CIA Cotizada, puede optar a ser un canal de
interés preferente para los operadores del mercado interno,
para la integracion de activos con rentabilidad. Por esta via
Fersa podria tomar un mayor tamafo integrando Unicamente
activos en produccion y con rentabilidad. Este proceso
llevaria al accionista a disponer de una acciéon mas liquida.

Siguiendo estos principios el consejo de administracion impulsara
las actuaciones de este afo para continuar incrementando el valor
de la empresa y hacer recuperar el valor de la accién de Fersa en el
Mercado.

Posicion respecto a la OPA presentada por Greentech. Como
todos ustedes saben, la empresa GREENTECH ENERGY SYSTEM
A/S ha formulado una oferta publica de adquisicion sobre la
totalidad de las acciones de Fersa Energias Renovables SA en la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), que la acepto
a tramite el pasado 21 de mayo de 2012. A dia de hoy, la OPA aun
no ha sido autorizada por la CNMV.
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El Consejo de Administracion, por unanimidad de todos sus
miembros, ha adoptado en dos sesiones consecutivas su posicion
de rechazo de esta OPA por no ser deseada ni acordada y por
estimar que su precio no se corresponde con el valor real de la
empresa. Esta iniciativa ha causado perjuicios al accionista, dando
una imagen de valor de la empresa inferior a su realidad y ha
contribuido a la confusion del mercado sobre Fersa, haciendo
descender su cotizacion.

Frente a esta iniciativa de la empresa Greentech, el Consejo esta a
la espera de la aprobacion de la oferta por parte de la CNMV y de
poder conocer los detalles del folleto explicativo de la OPA 'y, tras su
aprobacion, elaborara el informe preceptivo que establece la norma,
con la maxima precision y detalle de informacion para los
accionistas.

Este informe se pondrd a disposicién de los accionistas y, si se
hubiera emitido con anterioridad a esa fecha, sera presentado
publicamente a todos ellos en una sesion extraordinaria de la
Junta de Accionistas que se celebrara el préximo dia 27 de
Julio, con el propédsito de informar con toda trasparencia a los
accionistas de la posicion del Consejo de Administracion y facilitar
su analisis, para que los accionistas de la empresa puedan adoptar
con total libertad y maximo conocimiento su decision frente a la
OPA de Greentech.

Entiendo que Greentech estd en todo su derecho de intentar
comprar Fersa a un precio barato, aprovechando la coyuntura del
mercado y la situaciéon de crisis en que nos encontramos. Su
iniciativa ha hecho descender mucho el precio de la accién, pero la
administracion de Fersa estima que ahora no es el momento de
aceptar esta oferta, por su bajo precio y por que la empresa en poco
tiempo puede tener un importante recorrido de valor. Espero que los
accionistas de Fersa valoren el proyecto empresarial y las
potencialidades de sus activos y apuesten por seguir confiando en
esta empresa y apostando por su desarrollo.

10
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Mensaje final

Las oportunidades de Fersa para recuperar el valor de la
accién y dar rentabilidad y liquidez al accionista no pueden
desaprovecharse. EI momento de crisis econdémica no debe
hacernos perder la perspectiva positiva que tiene el sector y
aprovechar la posicion de Fersa para el futuro.

El sector de la energia renovable: edlica y solar (térmica y
fotovoltaica) tiene un gran recorrido en Espafia y en el mundo.
Y Fersa tiene el decidido propdsito de continuar su recorrido,
gestionando rentablemente los activos y recursos aportados,
obteniendo beneficios, dando mayor valor a la accion y mas
liguidez al accionista.

Muchas Gracias por su atencién

11
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Esta presentacion se ha elaborado por FERSA ENERGIAS RENOVABLES, S.A. (“FERSA” o la “Sociedad”) con motivo
de su Junta Genera Ordinaria de Accionistas de 26 de junio de 2012. Este documento no es un folleto ni constituye
una oferta para comprar, vender o suscribir ni una solicitud de oferta para la compra, venta o suscripcion de acciones
de FERSA. Esta presentacion no puede ser objeto de publicacion, anuncio, comunicaciéon publica o distribucion, de
forma directa o indirecta, en los Estados Unidos de América, Canada, Japon o Australia, o cualquier otra jurisdiccion
donde la distribucién de esta informacion esté limitada por ley.

Este documento contiene asunciones y estimaciones de futuro. Cualquier afirmacion incluida en esta presentacion
que no refleje informacion histérica, incluyendo, entre otras, afirmaciones sobre la situacion financiera, estrategia
comercial, planes de gestiéon o negocio, objetivos u operaciones futuras y clientes son estimaciones de futuro. Estas
estimaciones de futuro presuponen e implican riesgos, incertidumbres y otros factores conocidos y desconocidos,
que pueden hacer que los resultados, el desarrollo de la actividad o los resultados de la Sociedad o del sector sean
sustancialmente distintos a los indicados o0 a los que se derivan de dichas estimaciones a futuro. Estas estimaciones
a futuro se basan en numerosas asunciones acerca de la estrategia comercial presente y futura de la Sociedad y el
entorno en el que la Sociedad espera operar en el futuro. Las estimaciones de futuro se realizan Unicamente a la fecha
de esta presentacion y la Sociedad hace constar de forma expresa que no asume ninguna obligacibn o compromiso
de actualizar o de mantener al dia la informacion que se contiene en este documento, cualquier cambio en las
expectativas o en los acontecimientos, condiciones o circunstancias en los que se basan las estimaciones a futuro.
Las informaciones de mercado utilizadas en esta presentacion que no se atribuyan de forma especifica a una fuente
son estimaciones de la Sociedad y no han sido verificadas de forma independiente.

Determinada informacién financiera y estadistica contenida en este documento ha sido objeto de ajustes por
redondeo. Por tanto, cualquier discrepancia entre los importes totales y la suma de las cantidades a que hacen
referencia dichos importes o valor total se debe al redondeo. Algunas de las magnitudes financieras de gestiéon
incluidas en este documento no han sido auditadas. Adicionalmente, algunas cifras contenidas en este documento,
que tampoco han sido objeto de auditoria, son cifras pro forma.
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Principales Magnitudes

Capacidad instalada 2011 — ubicacion geogréfica

Francia Polonia
12,0 Mw 24.0 Mw
Espaia - indi
141,3 Mw e

Total capacidad: 258,9 Mw
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Produccion (Gwh)
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Produccién de la NUEVA capacidad
instalada:

- Hanumanhatti = 81 Gwh

- Kisielice = 54 Gwh
- Mudefer = 90 Gwh
- TOTAL = 225 Gwh (45%)
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Ingresos de las operaciones
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Los nuevos pargques instalados en
2011 han aportado un 36% del total
de incremento.
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Evolucion precio venta electricidad en Espaina fe rS a
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El precio medio el 2011 ha sido un 14% superior al 2010.
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Hemos incrementado ingresos y se
han contenido los gastos de
explotacion.
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De EBITDA a RESULTADO f?}:ﬁ%
Cuenta de pérdidasy ganancias 2010 2011
EBITDA 19,6 29,9
Amortizaciones y financieros -20,7 -35,6
RESULTADO ORDINARIO -1,1 -5,7
Impairment Neto -48,1 -107,8
Efectos extraordinarios y fiscales 1,4 11,1
RESULTADO ATRIBUIBLE -47,9 -102,4

(millones de euros)
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IMPAIRMENT: Descomposicion del deterioro de fe rsa
|OS aCtiVOS ENERGIAS RENOVABLES

107,8 M €

IMPAIRMENT

7,8 M €
Condiciones de mercado —
Precio de Venta (-16%)

50 M €

Tasa de riesgo (+19%)

50 M €

Plazo de puesta en marcha y desestimiento de
proyectos (+19%)

4/
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Masas patrimoniales (en miles de euros) fRerMS 8;
Balance 2010 Balance 2011
PnC
PNC 303.825
349.729 PC
44.299 52.675
AC PC
30.907 41.484
TOTAL 2010 TOTAL 2011
733.282 567.661

La reduccion del valor de los activos se manifiesta en la disminucidon de las masas
patrimoniales
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Evolucion posicion neta de tesoreria fe rsa

ENERGIAS RENOVABLES

30.000
B Dispuesto Pdlizas = Disponible Pélizas E® Caja
20.000
10.000
: I I I I IE
-30.000

(miles €) 2008 2009 2010 2011

-10.000

-20.000

La disminucion de la tesoreria hasta alcanzar los 27M € de deuda corporativa, ha
hecho necesario el plan de refinanciacion.
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Plan de refinanciacion

4/
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Tramo A: Préstamo con cuotas semestrales a 5 anos por 22,9 MM €

Tramo B: Crédito "bullet" con capital a devolver al final del 3" ano,

intereses trimestrales por 4,6 MM €

ANO 2012 2013 2014 2015 2016 2017 TOTAL
TRAMO A 150 2.650 5.450 5.900 5.950 2.861 22.961
TRAMO B 0 0 0 4.600 0 0 4.600
INTERESES 902 1.667 1.428 889 459 89 5.434
TOTALCUOTA  1.052 4.317 6.878 11.389 6.409 2.951 32.996

(miles de euros)



RECUPERAR EL MAXIMO VALaR DE LA
COMPANIA PARA EE'ACCIONISTA
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Recuperar el maximo valor de la
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1. Recuperar la senda del beneficio

fersa

ENERGIAS RENOVABLES

Cuenta de pérdidasy ganancias 1T 2012

Ingresos Operaciones 11.055
Gastos de explotacion -3.138
EBITDA 7.917
EBIT 2.793
BAI -1.103
Beneficio consolidado -1.058

enerticio Neto Atripuiole -1.

CERS 1.178

m

(miles de euros)

Este mes de Junio han sido aprobados los certificados verdes (CERS) de India. Con
la incorporacion de los CERS devengados hasta Marzo el resultado hubiera sido
positivo.



3. Plan de crecimiento

fersa

ENERGIAS RENOVABLES

O

Postolin (Polonia) 34 Mw
* Equity 18.750.661 €

O * Fecha prevista
Toabré (Panama) 102 Mw construccion 2013
* Equity 57.222.776 €
* Fecha prevista
construccion 2013
O
Kita (India) 20 Mw
* Equity 4.776.119 €
* Fecha prevista
construccion 2012



)
P fersa

ENERGIAS RENOVABLES

Europa Occidental Europa Oriental 130Mw
283Mw Postolin (34Mw)
Explotacion: 153Mw Warblewo (34Mw)

Latinoamérica
330Mw
Toabré 1 (102MW
Toabré 2 (123MW)
Anton (105MW)

Kita (20
Gadag (31M
Hanumanhatti (50M

Cartera Total 869Mw:
Total explotacion: 259Mw
Total construcciéon: 20Mw
Total autorizado: 590Mw




4. Retribucion para el accionista

fersa

NOVABLES

y

fersa

ENERGIAS RENOVABLES
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