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Fersa Energias Renovables

Carta del
Presidente
Francesc
Homs i Ferret

Apreciados accionistas,

Nuevamente Fersa se encuentra frente al cierre del
ejercicio, un momento que nos invita a reflexionar sobre
la situacion que esta viviendo la compaiiia y el conjunto
del sector.

El trabajo realizado y las politicas aplicadas durante 2012
han dado su fruto. En 2013 Fersa presento6 un resultado
positivo por primera vez en muchos aios, en este caso
obtenido con la actividad de la compafiia.

Seguimos siendo fieles a los fundamentos en los que hemos
basado nuestra gestion: la eficiencia de los parques en
explotacion, la austeridad en los gastos corporativos y la
amortizacion anticipada de la deuda corporativa. Estos
pilares de la gestidn de Fersa se hacen imprescindibles

para hacer frente al nuevo marco regulatorio espaiol.

Comenzamos nuestra gestion en el afio 2012 con un precio
por MWh que era el resultado del precio de mercado mas una
prima, cuyo promedio fue de 91€/MWh. El afio 2013 se inicio
con un precio de 81,25 €/MWh, es decir con una reduccion
del 11% respecto al ejercicio anterior, que sumado al nuevo
impuesto sobre la produccion eléctrica, del 7%, nos impacté
con una disminucion significativa en los ingresos de los
parques nacionales. A partir de julio de 2013, nuevamente
hemos tenido un nuevo ajuste a la baja del precio, en esta
ocasion, con un cambio sustancial del modelo. La prima

de produccion fue sustituida por una prima a la capacidad
instalada, y la venta de la energia se realiza a precio

de mercado.

Con este contexto en el mercado espaiiol, nuestra estrategia
internacional para establecer las bases de crecimiento queda
reforzada. El negocio internacional de Fersa supuso el 30% de
la facturacion y el 79% del beneficio de la compafia en 2013.

Asimismo, el pasado ejercicio fue el del inicio de la
recuperacion del valor de la accion y su liquidez.

Tras tocar fondo en abril de 2013, se cerro el afio con un
valor de 0,39 €/accidn. A fecha de hoy, junio de 2014, el
valor cotiza a 0,60 €/accion y la rotacion en los ultimos doce
meses es de 1,15.

Tras analizar todos estos hitos, sélo podemos ver el futuro con
optimismo. Por delante tenemos un 2014 en el que debemos
adaptar la compaiiia al nuevo marco regulatorio para mantener
el camino de la recuperacion del valor de la accion y seguir
trabajando en la puesta en marcha, en Panama y en Polonia,

de los 85 MW atribuibles comprometidos en la ultima Junta

de Accionistas, de los cuales 20 MW en India ya estan en
funcionamiento.

Quiero agradecer a todos los accionistas la confianza que
siguen depositando en Fersa, especialmente al 84% del
capital que ha mantenido su apoyo durante el afio 2013, y

dar la bienvenida a los nuevos accionistas. Nuestro objetivo
sigue siendo el de generar valor para el accionista, y por

ello continuaremos trabajando este 2014 con una rigurosa
estrategia de gestion eficiente de los recursos, y con la ilusién
del equipo profesional de hacer crecer y desarrollar esta
empresa de energia renovable en el mundo, en beneficio

de nuestros accionistas y de la sociedad.

Carta del Presidente
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lad
internacional de su actividad.

Fersa comienza en 2008, cuando
empieza i

La andadura internacional de
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independiente que cotiza en

la bolsa espafiola y dedicada
exclusivamente al desarrollo
de las energias renovables,

Actualmente Fersa tiene presencia
en tres continentes: Europa, Asia

erica.

y Am

mayoritariamente la edlica.
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Plan de Crecimiento

Modelo de Negocio

+Comisién de Gestion

+Intereses

Dividendos

Deuda Subordinada

(Equity & deuda financiera)

+Dividendos

Y <
Parques en Explotacion ‘ é fersa

=

—|

Cabecera
Holding

Incorporacién a
cartera actual

Nuevos Proyectos

(incorporados a la
cartera actual)

OPEX
20 profesionales

Ampliacion de Capital

Venta / rotacion activos

Equity

P —

— — |

Nuevos Proyectos

Deuda project finance

Cartera actual

Son parques actualmente en funcionamiento,
financiados con deuda bancaria, bajo esquema
de Project Finance (se trata de deuda sin recurso
a la matriz) y fondos propios aportados

por Fersa.

Entre los parques en explotacion y Fersa existen
contratos de gestion técnico-financiera para

la gestidn activa de los parques, con los cuales
Fersa obtiene ingresos mensuales recurrentes.
Adicionalmente, Fersa obtiene con caracter
anual ingresos de los parques en explotacion
via dividendos, intereses y principal

de deuda subordinada.

Opex (Costes Operativos)

Fersa cuenta actualmente con una plantilla de 20
profesionales con amplia experiencia en el sector,
encargados de la gestion técnico-financiera

de los parques en explotacion, el desarrollo de
nuevos proyectos, asi como el seguimiento y la
obtencion de financiacién para los mismos.

Plan de crecimiento

Las necesidades de fondos propios de los nuevos
proyectos se financian a través de ampliaciones
de capital y venta/rotacion de activos no
estratégicos de Fersa.

Nuevos proyectos
Fersa desarrolla los nuevos proyectos a través de
sociedades de propdsito especifico.
La inversion se lleva a cabo a través de dos
fuentes:

. Fondos propios de Fersa (Equity)

- Deuda Project Finance (sin recurso a la matriz)

Accionistas
Reciben anualmente los dividendos de Fersa
Holding, una vez se aprueban por la Junta de
Accionistas.

Sobre Fersa

1"
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Nuestros activos

Los parques

Fersa: un patrimonio Debido a la situacion de

de activos productivos. incertidumbre del marco
regulatorio actual, los parques en

El 91% del inmovilizado promocién en Espafa, 558,2 MW,

corresponde a parques en estan provisionados al 100%.

operacion, son proyectos

rentables que se financian en la En definitiva, un balance

modalidad de Project Finance compuesto por activos tangibles,

(sin recurso al accionista) y rentables y de facil valoracion.

que distribuyen dividendos a la

cabecera de la Holding.

El resto del inmovilizado son
activos en promocion que reflejan
la inversion en parques en el
extranjero, que esta previsto que
entren en explotacion en

los préoximos dos afios, y por
tanto en poco tiempo seran
activos productivos.
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Nuestros activos

Equipo humano

Queremos alcanzar un
crecimiento sostenible a
través de un proceso de
internacionalizacion con
activos solidos, que genere
valor para el accionista.
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Principales Magnitudes
Cifras a diciembre de 2013

490 233

GWh

279

Principales Magnitudes
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Magnitudes Financieras Consolidadas

Cifras en miles de euros
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Magnitudes Financieras Consolidadas
Cifras en millones de euros

Ingresos .
de las operaciones

EBITDA

% (EBITDA/Ingresos)




Magnitudes Operativas Consolidadas

Produccién 2013 por paises
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Magnitudes Operativas Consolidadas Magnitudes Operativas Consolidadas
Evolucion Produccion Evolucion Potencia Instalada
GWh MW

258,9 258,9
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Cartera

A 31 de Diciembre de 2013, la
compaiiia tenia parques en
funcionamiento en Espana, la India
y Francia que sumaban 232,9 MW.
La puesta en marcha del nuevo
parque de la India de 20 MW en
2014, situa esta cifra en 252,9 MW.
Adicionalmente, Fersa dispone

de una cartera de proyectos en
promocién ascendia a un total

de 799,2 MW.

De éstos, los que estan en fase
mas avanzada son los parques
situados en Polonia y Panama,
que aportaran 65 MW mas

a la cartera atribuible de

la compaiiia.

De esta manera, la compaiiia esta
inmersa en un profundo proceso
de internacionalizacion que abarca
tres continentes: Asia, América

y Europa.
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Evolucién deuda con entidades de crédito — Deuda Corporativa

DeUda finanCiera Miles de euros —  Project Finance
y cash flow

Marzo
2014

179.802
2013

De la cifra total de deuda con
entidades de crédito 31/03/2014
(175 millones de euros), el 91%,
159 millones de euros,
corresponden a la financiacion
de proyectos en funcionamiento,
en modalidad Project Finance
(sin recurso a la Holding), que
amortizan la deuda con los
recursos que genera su

propia actividad.

218.834
2012

20M

La generacion de caja representa
hoy en dia un factor crucial para
transmitir la solidez y el futuro de
una empresa. En Fersa tenemos
un ratio muy alto (40% de la
facturacion), lo que nos permite
afrontar el futuro desarrollo de la
empresa con mucha confianza.

255.945

260.000

180.000
160.000

140.000

120.000

240.000
220.000
200.000



Organos de
Gobierno
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de

aximo érgano
gobierno de Fersa, 7 miembros son
dominicales y 3 independientes.

Corporativo

El Consejo de Administracion de
Fersa (a fecha de publicacion de la
convocatoria de la Junta General
de Accionistas) esta compuesto
por 10 consejeros y un secretario
Siguiendo las recomendaciones
del cédigo de buen gobierno, el
modelo de gobierno corporativo
de Fersa se articula mediante 3
comisiones delegadas distintas
la Comisidn Ejecutiva, el Comité
de Auditoria y la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones.

Gobierno

que forman el m

sa|genousy selbiau] esiaq 8v
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Lineas

estratégicas

Las lineas estratégicas de Fersa
Energias Renovables pasan por 3
objetivos claros:

Gestion eficiente

Se optimiza la capacidad de
produccidén y se lleva a cabo un
control exhaustivo de los costes
de gestion, aunque sin frenar las
oportunidades de crecimiento.

Es clave la amortizacion antici-
pada de la deuda corporativa
mediante los flujos generados por
la desinversion de activos y de la
actividad. De esta manera se per-
sigue que solo exista deuda ligada
a las sociedades vehiculares, que
se autofinancian.

Crecer como compaiiia

El plan de crecimiento de Fersa se

basa en poner en funcionamiento

los parques de su cartera que ya

estan autorizados o incorporar

nuevos proyectos en explotacion o
“ready to build”.

Retribuir al accionista

La mayor capacidad instalada
permite a Fersa incrementar su
EBITDA y mejorar sus resultados
para, asi, crear valor para el
accionista.

MW

c
e
[¥]
8
5
g
[}
c
[}

Nuevos MW

TOTAL MW
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Invertir
en Fersa

El futuro es renovable

El futuro energético del planeta pasa
por las renovables. Es algo de lo

que Fersa esta convencida desde su
creacion, siendo una de las primeras
en Europa dedicada exclusivamente al
desarrollo de las energias limpias.

Una compaiiia preparada
para crecer

El primer objetivo ha sido el
saneamiento financiero de la
compaiiia. La deuda corporativa de
Fersa se ha reducido un 40%, una
tendencia al desapalancamiento que
la Direccion prevé mantener.

Un modelo para crecer
de forma sostenible

Fersa Energias Renovables es un
holding de empresas vehiculares
cada una tenedora de un parque

Y que operan como sociedades
independientes, con sus ingresos
y gastos, y con su deuda financiera
sin recurso sobre la matriz.

Las empresas vehiculares, del
holding son activos soélidos y sanos,
que amortizan sus compromisos
de deuda sin necesidad del apoyo
de la matriz, y ademas, nutren a
Fersa con los recursos necesarios
para crecer.

Nuestra mirada al exterior

La cartera de parques fuera de Espafa
de Fersa constituye el mayor potencial
de la compaiiia. La apuesta de
crecimiento de Fersa a medio plazo se
concentra en tres paises:

La India, quinto pais del mundo en
inversiones en energia edlica, con
gran potencial de crecimiento,

un marco regulatorio estable y
exenciones fiscales a la inversion
extranjera. En la actualidad, y tras
incorporar 20 MW en el ejercicio 2014,
tenemos 102 MW en funcionamiento
en el pais.

Polonia, pais que conocemos por
el proyecto Kisielice y con grandes
expectativas para el parque

de Postolin, con una potencia
instalada de 34 MW.

Panama, nuestra puerta de entrada
a América Latina. El primer parque
edlico del pais, que se beneficiara
de unos precios spot altos y de una
alta potencialidad de demanda
energética que debera cubrirse
con renovables. El proyecto de
Fersa en Panama persigue la
construccion de 302 MW en total
(99 MW atribuibles).

Futuro

55



Datos Bursatiles
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Datos bursatiles. Cifras de 2013.
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Fersa Energias Renovables

€ / accion

0,35
€ [ accion

140.003.778
0,39
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Num.

0,47

€ / accion

0,27

€ / accién

107.288.783

Num.

Este documento se ha elaborado por FERSA ENERGIAS
RENOVABLES, S.A. ("FERSA" o la “Sociedad”) con motivo
de su Junta General Ordinaria de Accionistas de 27

de Junio de 2014. 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 publicacién, anuncio,
comunicacion publica o distribucion, de forma directa
o indirecta, en los Estados Unidos de América, Canada,
Japon o Australia, o cualquier otra jurisdiccion donde la
distribucion de esta informacion esté limitada por ley.

Este documento contiene asunciones y estimaciones
de futuro. Cualquier afirmacion incluida en este
documento que no refleje informacién historica,
incluyendo, entre otras, afirmaciones sobre la situacion
financiera, estrategia comercial, planes de gestion 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 o 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 este documento

y la Sociedad hace constar de forma expresa que

no asume ninguna obligacion 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 este
documento que no se atribuyan de forma especifica a
una fuente son estimaciones de la Sociedad y no han
sido verificadas de forma independiente.

Determinada informacion 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 gestion 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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Fersa Energias
Renovables, S.A.

Ronda General Mitre
42, Bajos

08017

Barcelona

Espana

www.fersa.es



